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Erstes  Kapitel. 

ÜBER  DIE  ENTWICKLUNG  DER  INDISCHEN 
GELD  VERFASSUNG. 

Um  die  Mitte  des  19.  Jahrhunderts  beginnt  die  staatlich- 
wirtschaftliche Struktur  des  indischen  Lebens  sich  entscheidend 
umzubilden.  Der  Antrieb  zur  Wandlung  kommt  von  außen; 
aber  wie  zwingend  und  nachhaltig  er  auch  wirkt:  die  wider- 
strebenden Mächte  des  Innern  sind  so  stark,  daß  die  neue  Gestalt 
doch  von  innen  heraus  bestimmt  und  auch  dort  von  den  Kräften 
der  Mitte  gebunden  erscheint,  wo  von  außen  her  Institutionen 
des  Abendlandes  übernommen  werden.  Dieser  denkwürdige 
Prozeß,  in  dem  die  europäischen  Zwecke,  Forderungen,  Ideen 
die  schwere  Masse  des  orientalischen  Wesens  durchdringen,  um 
neue  Formen  der  Organisation  zu  erzeugen,  war  durch  zwei 
Jahrhunderte  hindurch  vorbereitet  worden.  Aber  erst  der  letzte 
Schritt  von  der  kommerziellen  zur  politischen  Eroberung  offen- 
bart ihn  ganz. 

Der  Aufstand  der  eingeborenen  Truppen  im  Jahre  1857  ruft 
die  religiösen  Traditionen  des  Landes  gegen  die  aufgezwungene 
Zivilisation  des  Westens  auf,  aber  er  scheitert  und  bewirkt  nur 
die  engste  Verkettung  der  indischen  Geschicke  mit  dem  Willen 
des  britischen  Imperiums.  Die  Verwaltung  Indiens  geht  von 
der  ostindischen  Handelskompagnie,  die  durch  Parlaments- 
beschluß aufgelöst  wird,  auf  die  englische  Kegierung  über,  und 
diese  formt  jetzt  bewußt  den  ökonomischen  Charakter  der  neuen 
Kronkolonie  nach  ihren  Zwecken. 

Schon  seit  der  Aufhebung  des  Handelsmonopols  der  Kom- 
pagnie war  der  indische  Außenhandel  rasch  gewachsen.  Ein  zeit- 
genössischer Schriftsteller  schätzte  noch  im  Jahre  1811  den 
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Warenverkehr  zwischen  England  und  Indien  kaum  größer  als 
den  Handel  Englands  mit  Jersey  oder  der  Isle  of  Man.  x)  Nun 
wirken  verkürzte  Reiserouten,  verbesserter  Nachrichtendienst 
und  vor  allem  der  Bau  indischer  Eisenbahnen  dahin,  das  indische 
Eeich  entschiedener  in  die  weltwirtschaftlichen  Verkettungen 
einzubeziehen. 

Was  aber  als  geheimer  Antrieb  hinter  den  Steigerungen  des 
Exports  und  Imports  steht,  kann  nicht  aus  der  Geschichte  der 
Verkehrsmittel  erkannt  werden:  der  Übergang  des  ungeheuren 
Eeiches  von  der  Naturalwirtschaft  zur  Geldwirtschaft  ist  erzwun- 
gen, und  politisch  motiviert.  Die  jahrhundertelang  geschlossenen 
Kreise  der  Dorfgemeinschaft  werden  gesprengt,  der  indische 
Bauer  baut  Weizen,  Beis  und  Tee  für  den  Markt, —  damit  er  fähig 
ist,  Geldsteuern  zu  bezahlen,  durch  die  das  indische  Heer  erhalten 
wird  und  mit  ihm  das  britische  Imperium. 

Es  genügt,  diese  Zusammenhänge  anzudeuten,  um  die  Bedeu- 
tung der  Schwierigkeiten  ahnen  zu  lassen,  die  durch  die  Reform 
des  indischen  Geldwesens  zu  überwinden  waren.  Während  die 
lang  erstarrte  Masse  des  indischen  Lebens  in  Fluß  kommt, 
während  die  Ruhe  und  Gebundenheit  der  geschlossenen,  durch 
uralte  Sitten  geregelten  Dorfgemeinschaften  übergeführt  wird 
in  ein  ewig  bewegliches  S}^stem  von  frei  vereinbarten  Verträgen 
über  Leistungen  und  Gegenleistungen,  deren  Bedeutung  und 
Wert  man  allgemein  in  Geld  schätzt,  wird  der  Maßstab,  auf  den 
sich  nun  das  wirtschaftliche  Denken  beziehen  soll,  selbst 
problematisch.  — 

Als  England  im  Jahre  1858  die  indische  Verwaltung  über- 
nahm, fand  es  eine  so  rationell  entwickelte  Ordnung  des  Geld- 
wesens vor,  wie  sie  kein  mittelalterlicher  Staat  bei  seinem  Eintritt 
in  die  Geldwirtschaft  ausgebildet  hatte.  Sie  beruhte  auf  der 
Akte  XVII  von  1835,  die  später  mit  einigen  Änderungen  in  die 
noch  heute  grundlegende  Indian  Coinage  Act,  1870  (Akte  XXIII 
d.  J.)    übergegangen   ist.     Doch   jenes   Gesetz  der  britisch- 


*)  Seely,  Expansion  of  England  (1886),  S.  258. 
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ostindischen  Kompagnie  bedeutete  nur  den  endlichen  Abschluß 
langwieriger  Versuche,  deren  Motive  bis  in  die  Zeit  der  ersten 
englischen  Invasion  zurückgehen. 1) 

Vor  dem  Jahre  1835  beschränkte  sich  die  Einheitlichkeit  des 
indischen  Geldwesens  auf  die  Namensgleichheit  der  hauptsäch- 
lichsten Silbermünzen,  der  Eupien.  Der  politischen  Zersplitterung 
entsprach  jener  überaus  verworrene  Zustand  des  Geldwesens,  den 
wir  aus  dem  europäischen  Mittelalter  kennen:  eine  Vielheit  von 
Münzberechtigten,  von  lokalen  Münztypen,  Eechnungseinheiten, 
Münzfüßen.  Die  Großmogule,  seit  dem  16.  Jahrhundert  die 
stärkste  Macht  in  der  indischen  Anarchie,  bemühen  sich  um 
eine  einheitliche  Verfassung  des  Münzwesens;  aber  Vasallen  und 
Gegner  wollen  sich  das  Eecht  auf  den  Münznutzen  nicht  ver- 
kürzen lassen  und  verändern  die  einmal  festgestellten  Typen; 
ältere  Münzarten  erhalten  sich  zäh  im  Umlauf;  die  Handels- 
kompagnien der  Europäer,  portugiesische,  französische,  englische, 
mischen  sich  hinein,  ahmen  die  Münzen  der  eingeborenen  Fürsten 
nach,  anfangs  gegen  deren  Willen,  dann  mit  ihrer  Erlaubnis, 
und  steigern  so  die  allgemeine  Verwirrung. 

Erst  in  der  zweiten  Hälfte  des  18.  Jahrhunderts,  als  sich  die 
Besitzungen   der  britisch-ostindischen   Kompagnie   zu  immer 

*)  Die  Geschichte  des  indischen  Geldwesens  behandeln:  K.  Ell- 
stätter,  Indiens  Silberwährung  (1894);  0.  Heyn,  Die  indische  Wäh- 
rungsreform (1903);  M.  Bothe,  Die  indische  Währungsreform  seit  1893 
(1904);  A.  Arnold,  Das  indische  Geldwesen  unter  besonderer  Berück- 
sichtigung seiner  Reformen  seit  1893  (1906). 

Unsere  Darstellung  beruht,  wo  nichts  anderes  bemerkt  ist,  auf  dem 
Werk  von  Arnold,  das  im  Pragmatischen  als  abschließend  gelten  darf. 
Daneben  behauptet  sich  Ellstätters  Monographie  als  erster  Versuch,  im 
Augenblick  der  Reform  selbst,  die  Tatsachen  und  Probleme  zu  entwirren ; 
als  seine  Fortsetzung:  Bothes  Arbeit,  wertvoll  durch  den  Reichtum  an 
Details  über  die  Geschichte  des  Kurses,  der  wirtschaftlichen  Folgen  der 
Reform  und  der  theoretischen  Aussichten;  schließlich  Heyns  scharf- 
sinniges Buch,  ausgezeichnet  durch  die  Präzision  der  Fragestellungen, 
die  bis  an  die  Grenze  einer  staatlichen  Theorie  des  Geldes  führen,  — 
sie  aber  nicht  überschreiten,  wie  der  Blick  immer  wieder  von  der 
Struktur  der  Geldverfassungen  abgelenkt  wird  zu  ihren  volkswirtschaft- 
lichen Folgen,  die  nach  den  traditionellen  Schematen  erfaßt  werden. 

1* 
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unabhängigeren,  in  sich  zusammenhängenden  Gebieten  aus- 
wachsen,  ist  die  Möglichkeit  gegeben,  aus  dem  Tausend  kurrenter 
Münzarten,  die  nach  Sitte,  Gesetz,  Vertrag  als  Zahlungsmittel 
dienten,  einen  engeren  Kreis  von  Typen  auszusondern;  jeden 
Typus  im  Bezirk  seines  Ursprungs  zum  allgemeingültigen  Solu- 
tionsmittel zu  machen;  im  weiteren  Verlauf  die  Typen  einander 
anzugleichen,  und  damit  eine  definitive  Zentralisierung  des  Geld- 
wesens vorzubereiten.  In  diesem  langsamen  Prozeß,  der  durch 
jede  neueroberte  Provinz  und  die  Rezeption  ihrer  lokalen  Rupie 
aufgehalten  wird,  entstehen  die  Rupien  von  Kalkutta,  Bombay, 
Madras,  Farakhabad. 

Die  Schwierigkeiten  des  indischen  Münzumlaufs  wurden  noch 
durch  eine  sehr  altertümliche  Sitte  vermehrt:  die  Geltung  der 
Rupien  war  nicht  unveränderlich.  Wir  sind  gewöhnt,  daß  eine 
Münze  die  Geltung,  die  ihr  durch  proklamatorischen  Akt 
bestimmt  ist,  dauernd  bewahrt;  der  Unterschied  des  Geldes  von 
den  Handelsmünzen,  die  zu  wechselnden  Preisen  gegeben  und 
genommen  werden,  liegt  für  uns  hier.  Aber  der  Wechsel  in  der 
Geltung  der  Rupie  hing  nicht  vom  Marktverkehr  ab,  wie  bei  den 
Handelsmünzen,  sondern  von  der  Sitte.  Im  zweiten  Jahr  nach 
der  Prägung  wurde  die  Rupie  2,6  Prozent,  im  dritten  Jahre.  4,3 
Prozent  niedriger  bewertet  als  im  ersten;  von  da  an  blieb  die 
Geltung  unveränderlich,  aber  aus  der  „Sikkarupie"  war  die 
„Sonatrupie"  geworden;  in  ihr  wurde,  wie  es  scheint,  der  Sold 
der  Truppen  berechnet  und  ausbezahlt.  Seit  der  Mitte  des 
18.  Jahrhunderts  hatten  sich  die  Engländer  bemüht,  dieses  merk- 
würdige Agio-Phänomen  (der  indische  Name  ist  „batta")  zu 
beseitigen,  das  nicht  allein  aus  der  Abnützung  erklärt  werden 
kann  —  denn  warum  stabilisiert  sich  die  Geltung  mit  dem  dritten 
Jahre?  — ,  sondern  wahrscheinlich  auf  dem  höheren  dekorativen 
Wert  der  frisch  geprägten  Münzen  beruhte.  Aber  es  half  nichts, 
daß  man  den  Münzstempel,  der  das  Prägejahr  angab,  unverändert 
ließ.   Die  Rechnung  nach  Sonatrupien  dauerte  an. 

Die  Reform  von  1835,  deren  Plan  auf  die  Absicht  des  Lord 
Liverpool  zurückging,  für  das  gesamte  britische  Kolonialreich 
eine  einheitliche  Silberwährung  zu  schaffen,  beseitigte  die  über- 
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kommene  Vielheit  von  Eupien  und  setzte  an  ihre  Stelle  die 
Kompagnierupie  (seit  1862  Eegierungsrupie  genannt).  Nur  die 
ohen  genannten  Arten  verloren  nicht  sofort  ihre  Eigenschaft  als 
gesetzliches  Zahlungsmittel ;  die  Kompagnierupie  galt  nun  gleich 
der  Sonatrupie,  den  Eupien  von  Madras,  Bombay,  Farakhabad 
und  gleich  115/16  Kalkuttasikkarupie.  Darin  liegt  zugleich  die 
historische  Definition  der  neuen  Werteinheit. 

Verfolgt  man  den  so  vermittelten  Anschluß  der  Eupie  von 
1835  an  frühere  Werteinheiten  noch  weiter  in  die  Vergangenheit 
hinauf,  so  gelangt  man  nach  den  mannigfaltigsten  Zwischen- 
gliedern schließlich  zu  der  Sikkarupie  des  Scher  Schah  von  1542; 
von  ihr  leiten  sich  die  dreihundert  Eingeborenenrupien  ab,  die 
das  Gesetz  von  1835  vorfand  und  beseitigte.  Und  es  ist  für  die 
Kontinuität  des  indischen  Lebens  bezeichnend,  daß  sich  durch 
alle  Zersplitterung  und  Wirrnis  hindurch  der  Metallgehalt  des 
Eupienstücks  fast  konstant  erhalten  hat;  er  beträgt  seit  der 
Eeform  180  grän  Troy  11/12  feinen  Silbers,  während  die  Sikka- 
rupie des  Scher  Schah  176  grän  Troy  enthielt. 

Diese  Kontinuität  dehnt  sich  aber  noch  weiter  in  die  indische 
Vergangenheit  hinein:  jenem  Gehalt  von  Scher  Schates  Sikka- 
rupie entspricht  ein  uraltes  Grundgewicht,  das  wir  schon  in  den 
vedischen  Schriften  antreffen,  die  sata-raktika,  ursprünglich 
durch  hundert  Samenkörner  eines  indischen  Schmetterlings- 
blütlers  repräsentiert. 

So  deutet  die  innige  Verbindung  von  Metallgewichts-  und 
Werteinheit  auf  eine  frühe  Verfassung  des  Zahlungswesens,  in 
der  das  Silber  als  solches,  als  Stoff,  unabhängig  von  Form  und 
staatlicher  Proklamation,  zum  Zahlungsmittel  diente:  gewogen, 
nicht  gezählt. 

Noch  ein  Schritt  tiefer  in  die  Vergangenheit  des  indischen 
Zahlungs wesens  hinein  ist  uns  gestattet.  Wir  erfahren  aus  den 
Veden  von  einer  Epoche,  in  der  die  Metalle  überhaupt  noch  nicht 
zur  Funktion  des  allgemeinen  Tauschmittels  gelangt  waren; 
jene  Zeit x)  ist  voll  von  heftigstem  Begehren  nach  Gold ;  sie  hat 


*)  Zimmer,  Altindisches  Leben  (1879)  S.  50ff.,  257 ff. 
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auch  eine  gültige  Maßeinheit  herausgebildet  (indisch:  mana) 
und  benutzt  dieses  Goldgewicht  auch  als  allgemeinen  Wert- 
ausdruck. Aber  von  einem  eigentlichen  Umlauf  des  Goldes  reden 
die  Schriften  nicht.  Wir  erfahren,  daß  Schulden  in  Kühen 
berechnet  und  getilgt  werden:  der  Nexus  der  beiden  Begriffe  ist 
so  stark,  daß  „eine  Schuld  abtragen"  zugleich  „das  Vieh  zusam- 
menbringen" bedeutet.  Es  scheint  uns  denkwürdig  und  für  die 
Auffassung  der  Ursprünge  des  Geldes  bestimmend:  in  jener  Zeit, 
auf  deren  Phantasie  die  Anfänge  des  Tauschverkehrs  so  stark 
einwirkten,  daß  ihnen  Gebet  und  Opfer  der  Gläubigen  und 
Gewähren  des  Gottes  unter  dem  Bilde  des  Tausches  erschienen, 
in  jener  Zeit  wird  das  Edelmetall  nicht  zur  „Erleichterung  des 
Tauschverkehrs"  zwischen  den  Privaten  benutzt,  wie  es  die  klassi- 
sche Lehre  vom  Ursprung  des  Geldes  will,  sondern  es  erscheint 
allein  als  Schatz,  Geschenk,  Soldgabe  im  Besitz  des  Herrschers. 

Es  ist  Zeit,  zu  den  unmittelbaren  Vorstufen  des  Systems  von 
1835  zurückzukehren,  und  wir  deuten  nur  noch  auf  ein  weiteres 
Eudiment  der  Epoche  gewogener  Zahlungsmittel:  die  Gold- 
münzen des  nördlichen  Indiens  repräsentieren,  ebenso  wie  die 
Silbermünzen,  die  alte  Gewichtseinheit  der  sata-ratika.  Die 
„Mohurs"  werden  im  gleichen  Gewicht  und  in  gleicher  Feinheit 
ausgeprägt  wie  die  Kupien,  nur  in  Gold,  statt  in  Silber.  Aber 
dieser  Parallelismus  ist  nur  scheinbar  sehr  altertümlich.  Er 
entspricht  den  Bedürfnissen  einer  Epoche,  in  der  die  Wertvor- 
stellungen durch  einen  lebhaften  Tauschverkehr  in  Bewegung 
gekommen  sind;  in  Vorderasien  führte  die  primitive  Unbeweg- 
lichkeit  des  Wertes  von  Silber  und  Gold  gerade  zu  einer  Differen- 
zierung der  Gewichtseinheiten  für  die  beiden  Edelmetalle. x)  Die 


*)  Eduard  Meyer,  Handwörterbuch  der  Staatswissenschaften, 
Bd.  V  *,  S.  907:  „Da  man  also  im  Geldverkehr  Gold  und  Silber  neben- 
einander verwendete,  die  in  dem  unbequemen  Verhältnis  13  Va  :  1  stan- 
den, konnte  man  sie  nicht  nach  dem  gewöhnlichen  Handelsgewicht  wägen, 
sondern  bedurfte  für  jedes  der  beiden  Metalle  einer  besonderen  Gewichts- 
skala; dieselben  sollten  in  dem  Verhältnis  zu  einander  stehen,  daß  eine 
Gewichtseinheit  Gold  den  zehnfachen  Wert  desselben  Nominals  Silber 
nach  Silbergewicht  repräsentierte". 
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Gleichheit  des  absoluten  Gewichts  für  Silber-  und  Goldmünzen 
war  nur  darum  so  zweckmäßig,  weil  sie  die  Schätzung  des  Gold- 
mohurs  bei  beweglichen  Goldpreisen  bequemer  machte.  Denn 
diese  Mohurs  wurden  in  Eupien  bewertet  und  bedeuteten  im 
Norden  nur  Schau-  und  Handelsmünzen.  Unabhängig  vom 
Silbergeld,  und  nach  ganz  fremden  Münzfüßen  geprägt,  waren 
nur  die  Gold-Pagoda  und  der  Fanam,  die  hauptsächlichsten 
Umlaufsmittel  des  Südens,  der  nur  vorübergehend  unter  die 
Herrschaft  der  Großmogule  gekommen  war  und  daher  ältere 
Schichten  der  indischen  Kultur  bewahrt  hatte.  Das  Verhältnis 
der  silbernen  zu  den  goldenen  Münzen,  das  niemals  rein  durch 
staatliche  Proklamation  bestimmt,  sondern  kommerziell  geregelt 
war,  hatte  das  Geldwesen  der  Kompagnie  durch  das  17.  und 
18.  Jahrhundert  hindurch  in  steter  Unruhe  erhalten.  So  war 
es  das  Problem  der  Eeform  von  1835:  einen  fest  umgrenzten 
Kreis  von  Gold-  und  Silbermünzen  zu  schaffen,  ihn  genetisch  — 
nach  dem  Verhältnis  der  Münzen  zu  den  Metallen  —  und  funk- 
tionell —  nach  dem  Verhältnis  der  Münzen  zu  den  Arten  der 
Zahlungen  —  deutlich  zu  gliedern  und  die  differenzierten  Teile 
durch  die  Beziehung  auf  die  zentrale  Werteinheit  zu  einem 
dauernden  System  zusammenzuschließen. 

Das  Gesetz  von  1870,  in  dem  die  Grundlagen  der  neueren 
indischen  Geldverfassung  jetzt  aufzusuchen  sind,  gibt  sich  offen 
als  Münzgesetz.  Es  ordnet  zunächst  an,  daß  Goldmünzen 
geschlagen  werden  sollen,  und  zwar: 

1.  ein  Goldmohur  oder  Fünfzehnrupienstück; 

2.  ein  Fünfrupienstück  (gleich  einem  Drittel  Goldmohur)  ; 

3.  ein  Zehnrupienstück  (gleich  zwei  Drittel  Goldmohur)  ; 

4.  ein  Dreißigrupienstück  (gleich  einem  Doppelgoldmohur) . 
Ferner  sind  von  Silbermünzen  zu  prägen:  Stücke  von  einer 

Eupie,  einer  halben,  einer  Viertel-  und  einer  Achtelrupie,  und 
von  Kupfermünzen  eine  Doppelpaisa  oder  halbe  Anna,  eine 
Paisa  oder  Viertelanna,  eine  halbe  Paisa  oder  Achtelanna,  eine 
Pai  oder  Zwölftelanna. 

Die  Einheit  des  Systems  wird  dadurch  hergestellt,  daß  drei 
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Pai  gleich  einer  Paisa,  vier  Paisa  gleich  einer  Anna,  sechzehn 
Anna  gleich  einer  Eupie  gesetzt  werden. 

„Bei  großen  Summen  rechnet  man  nach  Lack,  Areb  und 
Krore,  das  Krore  oder  Kuron  gleich  vier  Areb,  oder  hundert 
Lack,  oder  zehn  Millionen." 

Die  unteren  Klassen  verkaufen  und  kaufen  nach  Paisa.  Die 
Eupie  kommt  für  sie  nicht  als  Zahlungsmittel,  höchstens  als 
Schatzgut  in  Betracht,  und  auch  die  Pai  bildet  für  sie  noch 
nicht  die  unterste  Schwelle  des  Wertsystems:  auf  den  Kupfer- 
münzen ist  die  Geltung  nicht  nur  in  Paisa,  sondern  auch  in 
Käsch  angegeben,  von  denen  nicht  weniger  als  3840  auf  eine 
Eupie  gehen.  Andererseits  gilt  eine  Eupie  gleich  6500  Kauris. 
Und  dieser  Anschluß  an  chinesische  Werteinheiten  wird  noch 
heute  durch  den  Umlauf  von  Kaurimuscheln  in  den  Grenz- 
distrikten gerechtfertigt,1)  —  wieder  ein  Eest  der  ursprünglichen 
Verfassung,  in  der  ein  Stoff  als  solcher  zum  allgemeinen 
Zahlungsmittel  wird  (Authylismus) ;  nun  aber  durch  die  Be- 
wertung in  der  staatlichen  Werteinheit  in  das  System  der  geform- 
ten, markenhaften,  durch  Proklamation  geltenden  (chartalen) 
Zahlungsmittel  einbezogen.  Allerdings  gründet  sich  diese  Bewer- 
tung auf  Sitte,  nicht  auf  staatliches  Eecht.  Man  wird  diese 
Arten  auch  nicht  zum  staatlichen  Gelde  rechnen  können,  denn 
der  Staat  ignoriert  sie;  an  seinen  Kassen  werden  sie  nicht  ange- 
nommen.   Das  Gesetz  von  1870  erwähnt  sie  nicht. 

Indem  wir  nun  zur  Analyse  der  genetischen  Beziehungen 
übergehen,  bemerken  wir,  daß  die  traditionelle  Gleichheit  des 
absoluten  Gewichts  der  Eupie  und  des  Mohurs  beibehalten  ist. 
Grundgewicht  ist  das  neue  Tola,  180  Troy  grän;  das  Feingewicht 
beider  Münzgattungen  beträgt  11/12  vom  Eohgewicht. 

Die  Eupie  enthält  genau  1  Tola  Münzsilber,  d.  h.  also  165 
grän  Troy  Feinsilber  (10,69  183  Gramm),  der  Mohur  1  Tola 
Münzgold,  d.  h.  ebenfalls  165  grän  Troy  Feingold.  Der 
Gehalt  der  Teilstücke  und  Vielfachen  ist  proportional  ihrer 
Geltung. 

*)  Arnold,  a.  a.  O.,  S.  21  n.  1.  Verwendung  von  Kauris  als  Bettler- 
gabe bei  R.  Kipling,  Kim  S.  95,  267. 
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Für  die  Kupfermünzen  gilt,  daß  der  Gehalt  der  Doppelpaisa 
gleich  200  grän  Troy  sein  soll,  der  Gehalt  der  übrigen  Stücke 
proportional  ihrer  Geltung. 

Frei  ausprägbar  sind  nur  die  Gold-  und  Silbermünzen ;  d.  h. 
für  den,  der  mindestens  50  Tola  Gold  oder  1000  Tola  Silber 
einliefert.  Als  Schlagschatz  wird  bei  der  Lieferung  von  Gold- 
münzen 1  Prozent,  bei  der  Lieferung  von  Silbermünzen  2  Prozent 
abgezogen.  Die  Abweichung  der  gelieferten  Münzen  von  ihrem 
Normalgewichte  darf  bei  den  Goldmünzen,  bei  den  Eupien  und 
Halbrupienstücken  höchstens  2  °/00,  bei  den  niederen  Silber- 
münzen höchstens  3  °/00  der  Feinheit  betragen.  Andererseits 
sind  die  öffentlichen  Kassen  angewiesen,  Silbermünzen,  die  durch 
reguläre  Abnützung  mehr  als  2  Prozent  ihres  Gewichtes  verloren 
haben,  nur  nach  Gewicht  anzunehmen,  zum  Satz  von  einer  Eupie 
pro  Tola.  Der  Staat  gibt  also  für  diesen  Fall  den  Gedanken  der 
chartalen  Geltung  auf  und  behandelt  die  Stücke  so,  als  ob  noch 
pensatorische  Zahlung  bestände.  Willkürlich  beschädigte  Münzen 
werden  überhaupt  nicht  angenommen. 

Genetisch  erscheinen  die  Goldmünzen  den  Silbermünzen 
durchaus  koordiniert.  Wenden  wir  uns  aber  zu  ihren  funktio- 
nellen Charakteren,  so  erfahren  wir,  daß  die  Goldmünzen  über- 
haupt nicht  als  gesetzliches  Solutionsmittel  angesehen  werden 
sollen. 

„No  gold  coin  shall  be  a  legal  tender  in  payment  or  on 
account"  (Sect.  12.  des  Gesetzes). 

Und  aus  der  Geschichte  des  Mohurs  ist  auch  leicht  zu  sehen, 
daß  die  Eegierung  lange  geschwankt  hat,  ob  sie  ihn  überhaupt 
zum  staatlichen  Gelde  machen  soll.  Im  Jahre  1835  versäumte 
man  es,  die  öffentlichen  Kassen  anzuweisen,  Mohurs  nach  ihrer 
Geltung  anzunehmen,  holte  das  Vergessene  im  Jahre  1840  nach, 
hob  aber  von  1853  bis  1868  diesen  auf  die  staatlichen  Kassen 
beschränkten  (epizentrischen)  Annahmezwang  wieder  auf,  um 
sich  vor  dem  Einströmen  bedeutender  Goldmengen  in  die  staat- 
lichen Kassen  zu  schützen:  man  konnte  sich  damals  nicht  ent- 
schließen, bei  den  Auszahlungen  Mohurs  aufzudrängen  und  sich 
so  der  Stauung  zu  erwehren. 
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Es  läßt  sich  kaum  entscheiden,  ob  man  in  den  Mohurs  mehr 
als  eine  Handelsmünze  sehen  darf.  Der  Staat  hat  die  Münze 
zwar  mit  einer  festen  Geltung  in  Werteinheiten  ausgestattet,  und 
das  scheidet  den  Mohur  z.  B.  von  Handelmünzen,  die  wie  die 
englische  Guinea,  von  1663  bis  1717,  von  den  öffentlichen  Kassen 
nur  zu  schwankenden  Kursen  angenommen  wurde.  Aber  die 
Einfügung  des  Mohurs  in  das  indische  Geldsystem  ist  die  denkbar 
lockerste.  In  der  Tat  kehrte  sich  auch  der  Verkehr  nicht  an  die 
staatliche  Proklamation;  die  Mohurs  wurden  unter  den  Privaten 
wirklich  wie  Handelsmünzen  zu  wechselnden  Preisen  ange- 
nommen. 

Man  glaubte  damals,  das  Verhältnis  des  Mohurs  zur  Rupie 
folge  aus  dem  Wertverhältnisse  der  Metalle;  die  staatliche  Tari- 
fierung  sei  nur  wirksam,  wenn  sie  sich  nach  jenem  Wertverhältnis 
richte.  Wir  beurteilen  diese  Meinung,  die  uns  nur  aus  der 
Erinnerung  an  die  Zeit  des  Autometallismus  verständlich  ist, 
an  dieser  Stelle  nicht,  sondern  fragen  einfach  nach  der  Bedeutung 
der  Metalle  und  ihres  Wertes  für  die  tatsächliche  Struktur  des 
indischen  Geldwesens.  Ist  hier,  in  einer  ausgebildeten  Chartal- 
verfassung,  noch  die  Möglichkeit  gegeben,  von  dem  festen  Wert 
eines  Metalles  zu  reden?  Und  wie  verhält  sich  der  Wert  des 
Metallsubstrats  zu  der  Geltung  des  Stückes? 

Die  indische  Erfahrung  zeigt  uns,  daß  in  dem  ganzen  Zeit- 
raum vor  der  Reform  der  Preis  des  Silbers,  in  Rupien  aus- 
gedrückt, annähernd  fest  war.  Er  entfernte  sich  nicht  wesentlich 
von  dem  Satze:  ein  Tola  Münzsilber  gleich  eine  Rupie.  Der 
Preis  des  Goldes  aber,  natürlich  ebenfalls  in  Rupien  ausgedrückt, 
fluktuierte  und  betrug  fast  immer  mehr  als  15  Rupien  für  das 
Tola  Münzgold.  Genauer:  die  Bewegungen  des  Silberpreises 
waren  in  ganz  enge  und  sehr  wirksame  Grenzen  eingeschlossen, 
dem  Goldpreis  schien  aber  nur  eine  untere  Grenze  gesetzt.  Woran 
lag  das?  An  die  Befestigung  des  Preises  einer  beliebigen  Ware 
kann  in  der  Geldwirtschaft  nur  gedacht  werden,  wenn  die 
Einrichtung  besteht,  daß  an  irgend  einer  Stelle  stets  ein  bestimm- 
tes Quantum  der  Ware  gegen  eine  bestimmte  Geldsumme  gekauft 
und  verkauft  werden  kann.    Diese  Aufgabe  hat  die  indische 


I.  ÜBER  DIE  ENTWICKLUNG  DER  INDISCHEN  GELDVERFASSUNG.  11 

Eegierung  für  das  Silber  vollkommen  gelöst.  Sie  nimmt  ganz 
unbeschränkt  1000  Tola  Silber  an  und  gibt  dafür  980  gemünzte 
Eupien  ab;  d.  h.  sie  schafft  eine  untere  Preisgrenze  für  das 
Silber,  denn  nun  hat  es  niemand  nötig,  sich  weniger  als  980 
Eupien  für  1000  Tola  Silber  bieten  zu  lassen.  Und  auf  der 
anderen  Seite  ist  jemand,  der  über  1000  Eupien  verfügt,  auch 
sicher,  980  Tola  Silber  darin  zu  besitzen.  Steigt  der  Silberpreis 
über  diese  Grenze,  so  werden  Silberrupien  eingeschmolzen  werden, 
um  die  Nachfrage  zu  befriedigen.  Es  ist  also  eine  obere  Grenze 
des  Silberpreises  festgelegt. 

Für  das  Gold  ist  eine  untere  Grenze  ebenfalls  vorhanden; 
Gold  kann  zu  festem  Satz  in  indisches  Geld  verwandelt  werden 
(Hylolepsie) ;  aber  da  man  nicht  sicher  ist,  auch  jederzeit  für 
Eupien  Goldmohurs  zu  festem  Satz  zu  erhalten  (Hylophantis- 
mus),  —  denn  die  staatlichen  Kassen  zahlen  nicht  in  Mohurs 
und  wechseln  auch  nicht  Mohurs  gegen  Eupien  ein,  —  so  kann 
der  Preis  des  Goldes  unbegrenzt  steigen. 

Es  ist  charakteristisch,  daß  für  die  Silbermünzen  ein  Passier- 
gewicht besteht,  für  die  Goldmünzen  aber  nicht;  denn  die  Funk- 
tion des  Passiergewichts  ist  heut  wesentlich  hylodromisch :  es 
dient  zur  Eegelung  des  Preises  desjenigen  Metalles,  das  unbe- 
grenzt in  Zahlungsmittel  verwandelbar  ist  (Hyle).  Für  das  Gold 
bemüht  man  sich  aber  nicht  um  eine  vollkommene  Fixierung  des 
Preises. 

Dennoch  wird  man  auch  den  Mohur  als  bares  Geld  bezeichnen 
müssen.  Denn  dieser  Charakter  ist  völlig  unabhängig  davon, 
daß  dem  hylischen  Metall  ein  fester  Preis  gesichert  wird.  Bares 
Geld  sind  unsere  Goldmünzen,  und  sie  würden  es  bleiben,  auch 
wenn  Deutschland  gezwungen  würde,  zur  Papierwährung  über- 
zugehen; genauer:  wenn  es  sich  entschlösse,  Banknoten  oder 
Eeichskassenscheine  bei  den  Auszahlungen  der  öffentlichen 
Kassen  aufzudrängen;  sie  würden  solange  bares  Geld  bleiben, 
als  Gold  zu  festem  Satze  (hylogenische  Norm)  unbeschränkt  in 
deutsche  Zahlungsmittel  zu  verwandeln  wäre,  und  solange  das 
Verhältnis  des  Metallgehalts  der  Stücke  zu  ihrer  Geltung 
(spezifischer  Gehalt,  oder  reziprok:  spezifische  Geltung)  mit  dem 
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Verhältnis  korrespondiert,  in  dem  Gold  unbeschränkt  in  Wert- 
einheiten verwandelt  werden  darf. 

Es  kann  nicht  geleugnet  werden,  daß  die  Kegelung  des  Edel- 
metallpreises  (Hylodromie)  sich  leicht  und  fast  wie  etwas 
Selbstverständliches  an  die  Institution  des  baren  Geldes  anlehnt. 
Aber  daraus  folgt  nicht  etwa,  daß  Barverfassung  und  Hylodromie 
eins  wären.  Schon  das  Beispiel  des  Mohurs  zeigt,  daß  die  Ver- 
bindung von  bestimmten  Bedingungen  abhängig  ist;  und  diese 
Bedingungen  sind  nicht  mehr  genetischer,  sondern  funktioneller 
Natur.  Die  Institution  des  baren  Geldes  (Orthotypie)  ist  rein 
genetisch  zu  erklären;  es  steht  hier  nichts  weiter  in  Frage  als 
das  Verhältnis  der  Münze  zu  dem  Metall,  aus  dem  sie  entsteht, 
und  zu  den  Normen,  nach  denen  diese  Entstehung  geregelt  ist. 
Die  Institution  der  Preisregelung  eines  hylischen  Metalles  ist 
aber  innerhalb  der  Barverfassung  nur  bei  der  Geldart  möglich, 
die  man  unbeschränkt  vom  Staat  erhalten  kann,  d.  h.  beim  valu- 
tarischen Gelde;  bei  allen  übrigen  (akzessorischen)  Geldarten 
kann  dem  Metallpreise  wohl  eine  untere,  nicht  aber  eine  obere 
Grenze  gesetzt  werden.  Die  Trennung  des  valutarischen  Geldes 
von  dem  akzessorischen  ist  aber  eine  funktionelle  Unterscheidung. 
Solange  der  Staat  sich  nicht  entschließt,  bei  seinen  Zahlungen 
Mohurs  aufzudrängen,  solange  er  also  durch  sein  Verhalten 
bekundet,  daß  alle  Eupienschulden  schließlich  in  Silbermünzen 
zu  tilgen  sind  (denn  der  Staat  kann  als  Gerichtsherr  nicht  etwas 
anderes  zu  leisten  zwingen,  als  was  er  selbst  als  Fiskus  leistet), 
solange  ist  auch  mit  der  Einrichtung  der  Barverfassung  für  die 
Goldmünzen  nicht  ohne  weiteres  die  Kegelung  des  Goldpreises 
gegeben. 

In  der  Tat  bestand  für  die  Silberrupien  immer  die  Möglich- 
keit, die  Konjunkturen  des  Silbermarktes  dadurch  auszugleichen, 
daß  entweder  Silberbarren  zu  festem  Satze  (hyloleptische  Norm) 
in  Eupien  oder  Kupien  zu  festem  Satze  (hylophantische  Norm) 
in  Silber  verwandelt  werden  konnten.  Bei  den  Goldmünzen 
fehlte  die  Bestimmung  der  oberen  Preisgrenze;  der  Verkehr 
bewertete  die  Mohurs  dauernd  höher  als  15  Eupien,  und  der 
Staat  tat  nichts  dazu,  durch  Abgabe  von  Mohurs  zu  diesem  Satze 
die  Nachfrage  zu  befriedigen. 
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Wenn  also  Gold  bei  der  Münze  in  größeren  Mengen  ein- 
geliefert wurde  (von  1835  bis  1893  wurden  24 %  Millionen 
Kupien  Gold  geprägt,  gegen  3533  Millionen  Rupien  Silber),  so 
geschah  das  nicht,  um  von  der  unteren  Preisgrenze  Nutzen  zu 
ziehen.  Wir  müssen  uns  hier  daran  erinnern,  daß  der  Inder 
nicht  daran  dachte,  die  Münzen  zirkulatorisch  zu  verwenden. 
Er  ließ  das  edle  Metall  ausprägen,  weil  er  damit  die  Garantie 
einer  bestimmten  Gewichtsmenge  Gold  von  bekannter  Feinheit 
erhielt:  Gold,  das  er  von  den  exportierenden  Händlern  im  Aus- 
tausch gegen  Baumwolle,  Reis,  Indigo,  Häute  erhalten  hatte, 
und  das  er  nun  als  Schmuck  oder  als  Sicherungsfonds  thesau- 
rierte,  zu  Geräten  und  Gehängen  verarbeitet,  in  Gewänder 
verwebt,  oder  zu  Familienhorten  angehäuft,  deren  Veräußerung 
selbst  im  Falle  der  Not  als  unheilig  galt. 

Stellen  wir  diese  indischen  Münzen  vor  die  sehr  einfache 
Frage  ob  sie  wirklich  der  zirkulatorischen  Befriedigung  dienen 
(das  Kennzeichen  der  Zahlungsmittelfunktion)  oder  nur 
der  realen  Befriedigung  wegen  genommen  werden  (wie  die 
wirtschaftlichen  Güter  im  engeren  Sinne),  so  ist  darauf  keine 
eindeutige  Antwort  zu  geben.  Sie  werden  zirkulatorisch  ver- 
wandt —  auf  dem  Wege  vom  Händler  zu  dem  eingeborenen 
Bauer;  und  sie  werden,  von  Hungerjahren  und  Notfällen  abge- 
sehen, auch  wieder  regelmäßig  zirkulatorisch  verwandt,  wenn 
der  Staat  die  Geldsteuern  einfordert.  Aber  die  Bedeutung  der 
realen  Befriedigung  ist  auf  der  erreichten  Stufe  unvergleichlich 
viel  größer.  Für  das  wirtschaftliche  Denken  der  Eingeborenen 
sind  Ausmünzung  und  staatliche  Bewertung  nur  transitorische 
Momente  im  Leben  der  Rupie  und  des  Mohurs. 

Am  kräftigsten  ist  die  zirkulatorische  Funktion  bei  den  Teil- 
stücken der  Rupie,  von  dem  Vierannastück  abwärts,  und  bei 
den  Kupfermünzen  entwickelt,  also  bei  den  kleinsten  Nominalen. 
Davon  sind  das  Vierannastück  und  das  Zweiannastück  allerdings 
bares  Geld,  denn  ihr  spezifischer  Gehalt  entspricht  der  hylogeni- 
schen  Norm.  Aber  ihr  Annahmezwang  ist  ebenso  wie  der  der 
Kupfermünzen,  die  autogenisch  genannt  werden  müssen,  weil 
Kupfer  nicht  unbeschränkt  in  indisches  Geld  zu  verwandeln  ist, 
auf  Bruchteile  einer  Rupie  beschränkt;  sie  sind  Scheidegeld, 
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und  zwar  —  so  sonderbar  es  auch  klingen  mag  —  Scheidegeld 
in  Barverfassung,  im  Gegensatz  zu  den  Kupfermünzen,  die 
Scheidegeld  in  Notalverfassung  darstellen. 

Weisen  die  goldenen  und  silbernen  Münzen  in  eine  Epoche 
zurück,  in  der  die  zirkulatorische  Funktion  sich  nur  langsam 
von  ursprünglicheren  Zwecken  und  Werten  loszulösen  begann, 
so  sind  die  Kassenscheine  (currency  notes)  Andeutungen  einer 
Zahl  Verfassung,  die  jenseits  der  Stufe  des  baren  Geldes  eine 
Form  des  Geldes  möglich  macht,  die  rein  auf  der  zirkulatorischen 
Funktion  beruht:  notale  Zahlungsmittel,  wie  es  schon  die 
Kupfermünzen  sind,  nun  aber  nicht  einmal  aus  metallenem 
Stoff. 

Die  Ausgabe  dieser  Kassenscheine  durch  den  Staat  wurde 
im  Jahre  1862  angeordnet.  Im  Augenblick  der  Reform  1893 
war  ein  Gesetz  von  1882  maßgebend,  in  das  die  wesentlichen 
Bestimmungen  der  älteren  Akte  übergegangen  sind.  Notale 
Zahlungsmittel  privater  Emission  gelten  nicht  mehr,  seitdem 
den  Präsidentschaftsbanken  das  Privileg  der  Notenausgabe 
entzogen  ist. 

Die  Kassenscheine  lauten  auf  5,  10,  20,  50,  100,  500,  1000 
und  10  000  Rupien.  Sie  bestehen  zwar  aus  Papier,  aber  sie 
entstehen  nur  durch  Verwendung  von  Metall ;  und  zwar  ist  Silber 
unbeschränkt  in  Kassenscheine  zu  verwandeln,  zu  dem  gleichen 
Satz,  wie  er  der  Münzstätte  für  die  Verwandlung  von  Silber 
in  Rupienstücke  vorgeschrieben  ist.  Das  Silber  ist  also  für  die 
Kassenscheine  hylisch;  nicht  so  das  Gold,  das  ebenfalls,  aber 
nur  beschränkt,  in  Kassenscheine  zu  verwandeln  ist.  Allein  der 
vierte  Teil  des  Umlaufs  von  Kassenscheinen  darf  gegen  Gold 
ausgegeben  werden.  Auch  war  die  Norm,  die  angab,  wie  viel 
Werteinheiten  in  Scheinen  gegen  Gewichtseinheiten  in  Gold 
abgegeben  werden  sollten,  veränderlich;  faktisch  kam  es  nie  zur 
Einlieferung  von  erheblichen  Goldmengen. 

Die  Metallbestände  werden  als  Einlösungsfonds  verwaltet; 
man  prägt  die  Silberbarren  sofort  zu  Rupien  aus ;  ein  begrenzter 
Betrag  kann  in  indischen  Staatsanleihen  angelegt  werden: 
anfangs  40  Millionen  Rupien,  von  1880  an  60,  von  1890  an  80 
und  von  1896  an  100  Millionen. 
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Sieht  man  von  diesen  Details  ab,  so  kann  man  die  Seheine, 
gleich  den  Bupienstücken,  als  argyrogenisches  Geld  bezeichnen; 
sie  entstehen  im  wesentlichen  durch  Einlief  erung  von  Silber. 
Dagegen  sind  sie  nicht,  wie  die  silbernen  Eupienstücke,  definitiv ; 
der  Staat  verpflichtet  sich  ja,  sie  in  Silberrupien  einzulösen,  und 
stempelt  sie  damit  zu  provisorischem  Gelde. 

Die  Notwendigkeit,  zwischen  genetischen  und  funktionellen 
Beziehungen  zu  unterscheiden,  wird  hier  evident:  bei  einer 
mechanischen  Handhabung  der  Begriffe  liegt  es  nämlich  nahe, 
die  Einlöslichkeit  für  wechselseitig  zu  halten.  Auf  der  einen 
Seite  gibt  die  Kegierung  Kassenscheine  gegen  Silberrupien,  auf 
der  anderen  Seite  Silberrupien  gegen  Kassenscheine.  Aber  der 
erste  Vorgang  hat  genetischen,  der  zweite  funktionellen  Sinn; 
im  ersten  Fall  wird  angeordnet,  unter  welchen  Bedingungen  eine 
Geldart  entstehen  soll,  im  zweiten  Fall,  welches  Amt  sie  in  der 
Hierarchie  der  Zahlungsmittel  erhält. 

Genauer  betrachtet  ist  die  genetische  Struktur  der  Kassen- 
scheine folgende :  es  besteht  zwar  für  sie  eine  hylogenische  Norm, 
aber  ihr  entspricht  nicht  mehr  der  spezifische  Gehalt  der  Stücke, 
der  Metallgehalt  auf  jede  Einheit  der  Geltung.  Sie  sind  also 
nicht  bares  Geld,  wie  die  Silberrupien,  mit  denen  sie  doch  die 
hylogenische  Norm  gemein  haben,  gehören  vielmehr,  wie  die 
Kupfermünzen,  in  den  Bezirk  des  notalen  (oder,  im  Gegensatz  zu 
orthotypisch :  des  paratypischen)  Geldes. 

Auch  nach  ihren  funktionellen  Merkmalen  betrachtet, 
erscheinen  die  Kassenscheine  komplizierter  als  die  Münzen.  Sie 
sind  Geld,  denn  sie  werden  an  den  staatlichen  Kassen  angenom- 
men, aber  schon  die  Eigenschaft  des  gesetzlichen  Zahlungsmittels 
ist  ihnen  beschränkt,  und  zwar  nicht,  wie  bei  den  Scheidemünzen, 
nach  der  Höhe  des  Betrages,  sondern  lokal.  Das  indische  Beich 
ist  in  8  Emissionsbezirke  eingeteilt:  Kalkutta,  Madras,  Bombay, 
Bangoon,  Allahabad,  Kalikut,  Karachi,  Lahore.  Nun  sind  die 
Scheine  Kurantgeld:  man  muß  sie  annehmen,  wenn  sie  bei  der 
Tilgung  einer  Schuld  angeboten  werden;  aber  die  Annahme  ist 
nur  obligatorisch  indem  Bezirk,  in  dem  sie  emittiert  sind. 

Und  nur  in  diesem  Bezirk  sind  sie  bei  den  Ausgabestellen, 
eventuell  auch  bei  den  staatlichen  Kassen  einlöslich.  Faktisch 
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kommt  auch  nach  Möglichkeit  Einlösung  von  „foreign  circle 
notes"  vor.  Übrigens  nehmen  auch  die  Kassen  der  Eisenbahnen 
grundsätzlich  Noten  aller  Bezirke  in  Zahlung. 

Da  die  Kassenscheine  nicht  definitiv  sind,  sondern  in  Silber- 
rupien einlösbar,  und  da  der  Staat  stets  imstande  war,  sie  in  der 
akzessorischen  Stellung  zu  erhalten,  besteht  die  Möglichkeit, 
daß  sie  ein  Agio  gegenüber  dem  valutarischen  Gelde  erhalten. 
In  der  Tat  entstehen  wegen  der  lokal  beschränkten  Geltung  der 
Scheine  manchmal  Agiodifferenzen  von  12  Prozent,  wenn  der 
Bedarf  nach  Zahlungsmitteln  im  Wechsel  des  Erntejahres 
variiert. 

Eine  gewisse  Einheitlichkeit  in  der  Emission  der  Scheine 
wird  durch  das  Department  of  paper  currency  hergestellt,  das 
die  Ausgabestellen  und  die  kleineren  currency  agencies  leitet  und 
als  Department  of  the  public  service  die  Pflichten  einer  zentralen 
Währungskasse  zu  erfüllen  beginnt. 

Wir  versuchen  nun,  das  innere  Gefüge  des  indischen 
Währungssystems,  wie  es  im  Jahre  1893  entwickelt  war, 
schematisch  aufzubauen : 

Valutarisch  sind  die  Kupien-  und  Halbrupienstücke. 
Silber  kann  unbeschränkt  in  diese  Geldart  verwandelt  werden, 
je  ein  Tola  Münzsilber,  von  der  Feinheit  11/12,  in  eine  Eupie. 
Da  der  spezifische  Gehalt  des  Eupienstücks  (hier  mit  dem  Münz- 
fuß indentisch)  ebenfalls  ein  Tola  beträgt,  ist  seine  Eigenschaft 
als  bares  (orthotypisches)  Geld  erwiesen. 

Eegelung  des  Silberpreises  (Argyrodromie)  tritt  hinzu:  der 
Staat  ist  bereit,  zu  festem  Preise  Silber  anzukaufen,  und  sorgt 
dafür,  daß  der  Besitzer  einer  bestimmten  Eupienmenge  auch 
über  ein  bestimmtes  Quantum  Silber  verfügt. 

Indien  besaß  also  vor  1893  eine  Silberwährung  in  platischem, 
genetischem  und  dromischem  Sinn. 

Bei  den  akzessorischen  Geldarten  unterscheiden  wir 
zunächst  noch  weiter  nach  funktionellen  Merkmalen.  Gemeinsam 
ist  ihnen,  daß  der  Staat  sie  bei  der  Tilgung  seiner  Schulden 
(apozentrische  Zahlungen)  nicht  aufdrängt,  wohl  aber  bei  den 
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Zahlungen,  die  an  ihn  gerichtet  sind  (epizentrische  Zahlungen), 
annimmt.  Funktionell  können  sie  also  nur  bei  den  Zahlungen 
differenziert  sein,  an  denen  der  Staat  nicht  beteiligt  ist  (para- 
zentrische  Zahlungen). 

Hier  stellt  sich  nun  heraus,  daß  keine  der  akzessorischen 
Geldarten  im  vollen  Umfange  obligatorisches  Geld  ist;  keine  von 
ihnen  hat  den  unbeschränkten  Annahmezwang,  der  für  den 
Charakter  des  Kurantgeldes  entscheidend  ist. 

Die  beiden  niederen  Silber-  und  die  Kupfermünzen  sind 
Scheidegeld:  gesetzliche  Zahlungskraft  ist  ihnen  nur  bis  zum 
Betrage  von  einer  Rupie  verliehen,  und  zwar  sind  die  Silber- 
münzen hylogenisch,  ja  sie  sind  bares  Geld:  genetisch  haben  sie 
also  die  gleiche  Struktur  wie  die  beiden  höheren  Silbermünzen. 
Nur  ist  bei  ihnen  die  Hylodromie  nicht  so  streng  durchgeführt: 
das  Passivgewicht  fällt  für  sie  fort  (§  13  des  Gesetzes  von  1870). 
Das  entspricht  auch  der  eigentlich  hylodromischen  Funktion  des 
Passiergewichts;  denn  es  ist  gar  nicht  wünschenswert,  daß  die 
kleinen  Münzen  des  täglichen  Verkehres  eingeschmolzen  werden, 
um  den  Preis  des  Silbers  zu  stabilisieren. 

Die  Kupfermünzen  sind  autogenisch;  die  Befugnis,  Kupfer 
auszuprägen,  verbleibt  stillschweigend  bei  dem  Staat. 

Während  die  Kupfermünzen  aus  Metall  bestehen  (metallo- 
platisch),  aber  nicht  durch  unbegrenzte  Verwandelbarkeit  des 
Metalles  in  Werteinheiten  entstehen  (autogenisch),  bestehen  die 
Kassenscheine  aus  Papier  (papiroplatisch),  dürfen  aber  unbe- 
schränkt gegen  Einlieferung  von  Silber  ausgegeben  werden 
(argyrogenisch) .  Aus  der  Verbindung  dieser  beiden  Merkmale 
ergibt  sich  der  Charakter  des  nicht-baren  (paratypischen)  Geldes. 
Die  Kassenscheine  sind  einlösbar  in  valutarischem  Silbergeide 
(provisorisch)  und  brauchen  nur  in  d  e  m  Ausgabebezirk  genom- 
men werden,  in  dem  sie  emittiert  sind  (lokal  begrenzt  obliga- 
torisches Geld). 

Wenn  wir  die  Goldmünzen  an  letzter  Stelle  nennen,  so 
g-eschieht  es,  weil  sie  lockerer  mit  dem  System  des  staatlichen 
Geldes  verbunden  sind  als  irgend  eine  andere  indische  Münze. 
Nach  ihrer  genetischen  Natur  scheinen  sie  sich  den  S^lberrupien 
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zu  nähern;  sie  sind  bares  Geld;  aber  es  besteht  keine  voll- 
kommene Hylodromie:  die  untere  Preisgrenze  ist  durch  die  freie 
Prägung  gegeben,  die  obere  durch  die  akzessorische  Stellung 
unmöglich  gemacht. 

Über  ihre  funktionelle  Stellung  ist  nach  dem  Gesetz  soviel 
klar:  sie  sind  rein  fakultatives  Geld,  aber  nicht  etwa  in  Eupien 
einlösbar.  Zeitweise  ist  auch  ihre  Annahme  an  den  öffentlichen 
Kassen,  und  damit  die  Qualität  des  staatlichen  Geldes,  nicht 
vorhanden.  Sie  nehmen,  ebenso  wie  die  englischen  Sovereigns, 
die  von  1864  bis  1893  epizentrisch  zu  10,  später  zu  10 K  Eupien 
genommen  werden,  einen  niemals  für  den  Umlauf  bedeutsamen 
Platz  an  der  Peripherie  des  indischen  Geldsystems  ein;  nicht 
mehr  Ware,  und  noch  nicht  Geld  im  vollen  Verstände,  ähnlich 
den  europäischen  Handelsmünzen,  deren  endgültige  Verschmel- 
zung mit  dem  System  des  Landesgeldes  erst  in  England  während 
des  18.  Jahrhunderts  gelang. 

Die  Struktur  der  indischen  Währung  von  1893  wird  noch 
deutlicher,  wenn  wir  ihr  den  Aufbau  des  heutigen  englischen 
Geldsystems  gegenüberstellen:  die  neu  eingeführten  Begriffe  der 
Staatlichen  Theorie  des  Geldes  haben  hier  die  Möglichkeit  einer 
exakten  Vergleichung  geschaffen. 

Die  englische  Währung  beruht  auf  der  valutarischen  Stellung 
des  Sovereings;  nur  dieser  ist  bares  Geld;  nur  für  Gold  besteht 
Hylodromie:  die  Unze  Standardgold  wird  dadurch  auf  dem  Preise 
von  3  Pf.  St.  17  s.  10  K  d.  gehalten,  daß  die  Münze  jedes  größere 
angebotene  Quantum  Gold  zu  diesem  Preise  ankauft,  und  daß 
der  Staat  für  die  Vollwichtigkeit  der  Stücke  sorgt,  so  daß  stets 
Sovereigns  nach  einem  bestimmten  Verhältnis  in  Metall  zurück- 
verwandelt werden  können. 

Das  Silbergeld  ist  hier  akzessorisch;  gesetzlichen  Annahme- 
zwang hat  es  zwischen  Privaten  nur  für  Beträge  unter 
40  Shilling.  Da  das  Silber  nicht  als  hylisch  gilt,  ist  an  eine 
Befestigung  des  Silberpreises  nicht  zu  denken. 

Schließlich  ist  das  Silbergeld  definitiv:  von  seiner  Einlösbar- 
keit  in  Sovereigns  etwa  hören  wir  nichts. 

Die  Banknoten  dagegen,  die  übrigens  nur  auf  Beträge  über 
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5  Pf.  St.  lauten,  sind  zwar  Kurantgeld,  aber  provisorisches- 
Kurantgeld.  Seit  dem  Jahre  1821  sind  sie  stets  in  akzessorischer 
Stellung  verblieben.  Ihre  Emission  geht  nicht  vom  Staat  aus,, 
wie  in  Indien,  sondern  von  der  Bank  von  England.  Doch  sind 
die  Noten  durch  die  Annahme  an  den  öffentlichen  Kassen  in  den, 
Kreis  der  staatlichen  Zahlungsmittel  einbezogen. 

Die  indische  Geldverfassung  war  also,  nach  den  formalen 
Prinzipien  ihres  Aufbaues  betrachtet,  von  der  englischen  im 
wesentlichen  verschieden  nur  durch  die  Zulassung  zweier  hyli- 
scher  Metalle.  Da  aber  für  das  indische  Zahlungswesen  nur  die 
hylische  Stellung  des  Silbers  von  Bedeutung  war  —  denn  die 
Kegierung  verhinderte  ja  das  Alternieren  zweier  valut arischer 
Geldarten  von  vornherein  durch  den  Mangel  der  Kurantgeld- 
qualität  für  die  Mohurs  — ,  so  näherte  sich  die  indische  Währung 
stark  dem  Monometallismus,  und  zwar  mit  valutarischer  Stellung 
des  baren  Silbergeldes.  — 

Die  indische  Währung  entsprach,  soweit  man  ihre  innere 
Struktur  betrachtete,  der  Verfassung  des  Geldwesens,  die  von 
der  herrschenden  Theorie  jener  Zeit  nicht  allein  für  die  normale, 
sondern  für  die  einzig  zweckmäßige  gehalten  wurde.  In  der 
Tat  war  der  innere  Umlauf  ganz  ungestört.  Der  Staat  nahm  die 
Silberrupien  ein,  die  er  bei  seinen  Zahlungen  aufdrängen  wollte. 
Wenn  dennoch  unerträgliche  Schwierigkeiten  entstanden,  so  lag 
das  daran,  daß  er  einen  sehr  bedeutenden  Teil  seiner  Zahlungen 
gar  nicht  im  eigenen  Lande,  und  in  Eupien,  zu  leisten  hatte, 
sondern  in  England  und  in  englischen  Zahlungsmitteln.  Die 
Eingliederung  des  indischen  Keiches  erzeugte  ein  neues,  organi- 
satorisches Problem,  das  von  der  indischen  Verfassung  zu  lösen 
war:  es  mußte  ein  festes  Verhältnis  zwischen  englischem  und 
indischem  Gelde  geschaffen  werden;  und  zwar  war  es  der  Staat 
selbst,  der  diese  Forderung  dringend  stellen  und  erfüllen  mußte. 

Von  den  Gesamtausgaben  der  indischen  Kegierung,  im  Betrage 
von  77,4  Millionen  Pfund  Sterling,  mußten  im  Jahre  1892/93 
nicht  weniger  als  18,4  Millionen  in  London  ausgegeben  werden. 
Die  Last  dieser  englischen  Verpflichtungen  (home  charges)  war 
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erst  in  der  zweiten  Hälfte  des  19.  Jahrhunderts  so  stark  ange- 
wachsen. Noch  im  Jahre  1852/53  waren  in  London  und  in 
englischem  Gelde  nur  3  796  802  Pfund  Sterling  zu  zahlen 
gewesen;  darunter  117  509  Pfund  Sterling  Zinsen  auf  die 
Sterlingsschuld  der  ostindischen  Kompagnie. 

Dann  aber  setzt  die  politische  und  ökonomische  Umgestaltung 
Indiens  ein.  Der  Aufstand  der  Sepoys  vermehrt  die  Staats- 
schulden um  40  Millionen  Pfund  Sterling,  und  auch  nach  der 
Stabilisierung  der  britischen  Herrschaft  erfordern  die  Besol- 
dungen und  Pensionen  der  Offiziere,  Söldner,  Zivilbeamten  und 
ihrer  Hinterbliebenen  bedeutende  Summen,  die  zum  Teil  in 
Eupien  ausbezahlt  werden,  aber  in  englischem  Gelde  fixiert  sind. 
Die  wirtschaftliche  Aufschließung  wirkt  in  der  gleichen 
Richtung.  Die  Regierung  übernimmt  Garantien  für  die  Ver- 
zinsung von  Kapitalien,  die  in  privaten  Eisenbahnunternehmun- 
gen angelegt  sind,  und  beteiligt  sich  selbst  als  Unternehmer; 
sie  hat  für  den  Bau  von  Kanälen  und  Bewässerungsanlagen 
Kapitalien  heranzuziehen  und  zu  verzinsen.  Und  dabei  steht 
nur  englisches  Kapital  zur  Verfügung;  der  Indier  war  lange 
nicht  zu  bewegen,  seine  Schätze  werbend  an  zulegen;  erst  in  der 
letzten  Zeit  hört  man  davon,  daß  eingeborene  Fürsten  sich  mit 
ihren  Horten  an  industriellen  Gründungen  und  an  Staatsanleihen 
beteiligt  haben. 

Die  Finanzwirtschaft  des  Staates  brauchte  unter  der  wach- 
senden Auslandsverschuldung  nicht  zu  leiden.  Der  werbend 
angelegte  Teil  der  Staatsschuld  wuchs  unvergleichlich  viel  stärker 
als  der  „unproduktive"  Teil,  der  anfangs  das  Übergewicht  hatte, 
und  die  Rentabilität  der  Anlagen  war  günstig. 

Aber  in  der  Geldverfassung  war  ein  Moment  gegeben,  das 
diesen  Faktoren  entgegenwirkte:  die  Bezahlung  der  home  charges 
erforderte  stetig  wachsende  Rupienbeträge.  Das  Verhältnis  von 
Rupie  und  Schilling  hatte  seine  traditionelle  Stabilität  verloren. 
Von  der  Ordnung  des  Geldumlaufs  im  Innern  war  damit  der 
Blick  gelenkt  auf  die  Ordnung  der  Beziehungen  zweier  Geld- 
systeme, die  unabhängig  von  einander  verwaltet  werden.  — 

Die  indische  Regierung  erhält  Rupien  bei  der  Einnahme  von 
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Steuern,  Zöllen,  Abgaben:  wie  bestimmt  sich  nun  der  Preis  des 
englischen  Geldes,  in  das  jene  Kupienbeträge  verwandelt  werden 
müssen  ? 

Eine  staatliche  Norm,  die  eine  Gleichung  zwischen  Kupie  und 
Schilling  festsetzte,  besteht  jedenfalls  nicht.  Die  Eegierung 
tut  das  Gleiche,  was  ein  privater  Unternehmer,  der  Anweisungen 
auf  indische  Zahlungsmittel  besitzt  und  englische  Zahlungsmittel 
zu  erlangen  wünscht,  auch  tun  würde:  er  verkauft  seine  Rupien- 
f orderungen  gegen  englisches  Geld.  Der  Staat  könnte  ja  die 
Rupienstücke,  die  er  einnimmt,  nach  England  schicken  und  sie 
dort  zu  ihrem  Metallwert  verkaufen;  aber  er  könnte  dabei  nicht 
auf  feste  Silberpreise  rechnen.  Er  könnte  auch  mit  seinem 
indischen  Gelde  Gold  ankaufen  und  es  in  englische  Zahlungs- 
mittel verwandeln  lassen.  Er  könnte  Wechsel  ankaufen,  die  aus 
dem  Export  indischer  Waren  nach  England  entstehen.  Und  er 
hat  auch  im  Anfang  diese  beiden  Wege  eingeschlagen.  Aber  es 
stellte  sich  heraus,  daß  die  Metallversendung  kostspielig  und 
das  Angebot  indischer  Wechsel  auf  London  nicht  groß  und  stetig 
genug  war.  Er  hat  es  also  seit  dem  Jahre  1861  vorgezogen, 
ausschließlich  seine  council-bills  zu  verkaufen,  d.  h.  „von  dem 
indischen  Rat  in  London  auf  die  indische  Verwaltung  gezogene, 
in  Bombay,  Kalkutta  und  Madras  in  indischer  Währung  zahlbare 
Wechsel".  Diesem  Angebot  von  Anweisungen  auf  die  Rupien- 
bestände der  indischen  Regierungskassen  entspricht  eine  stetige 
Nachfrage  von  selten  der  Kaufleute,  die  Zahlungen  nach  Indien 
zu  erledigen  haben.  Als  Vermittler  fungiert  die  Gruppe  der 
Exchange-Banken,  deren  vornehmste  Aufgabe  es  ist,  Importeure 
und  Exporteure  mit  anglo-indischen  Wechseln  zu  versorgen. 

An  einem  bestimmten  Wochentage  nimmt  die  Bank  von 
England  die  kuvertierten  Angebote  (tenders)  entgegen,  die  in 
Gegenwart  von  Vertretern  des  Indischen  Amtes  zu  öffnen  sind. 
Der  verfügbare  Betrag  wird  den  Meistbietenden  zugeschlagen, 
oder  —  bei  gleichen  Preisgeboten  —  proportional  verteilt.  Ein 
besonderer  Kurs  wird  für  die  Telegraflc  Transfers  angegeben: 
da  die  Übersendung  der  Wechselbriefe  14  bis  26  Tage  in  Anspruch 
nimmt  und  also  bei  telegrafischer  Überweisung  Zinsen  gespart 
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werden,  kann  die  Kegierung  hier  etwas  höhere  Preise  fordern; 
auch  bieten  diese  telegrafischen  Überweisungen  die  einzige 
Möglichkeit,  etwa  bei  hohem  Diskont  sofort  Kapitalien  in  Indien 
verfügbar  zu  machen. 

Die  Höhe  des  Kurses  hängt  also  von  dem  Ausgang  eines 
regulären  Preiskampfes  ab  und  wird  nach  den  Machtverhält- 
nissen der  Käufer  und  Verkäufer  entschieden.  In  diesen  Kämpfen 
wird  zugleich  der  intervalutarische  Kurs  zwischen  England  und 
Indien  bestimmt,  d.  h.  wie  viel  englische  Werteinheiten  in  einem 
bestimmten  Zeitpunkt  am  offenen  Markte  für  sichere  Anweisun- 
gen auf  indisches  Geld  gegeben  werden.  Schon  durch  die  Kon- 
zentrierung des  Angebots  eines  sehr  großen  Teiles  der  indischen 
Devisen  in  einer  Hand  ist  der  indischen  Eegierung  die  Möglich- 
keit gegeben,  auf  die  Höhe  des  Wechselkurses  einzuwirken. 

Bis  zu  einem  gewissen  Grade  ist  sie  auch  unabhängig  von 
den  Councilbills-Begebungen.  Sie  hält  in  London  immer  bedeu- 
tende Beträge  englischer  Zahlungsmittel,  die  aus  dem  Erlös  jener 
Begebungen  stetig  erneuert  werden.  Wenn  sich  diese  Bestände 
zu  erschöpfen  drohen,  kann  sie  auf  den  Erlös  der  indischen 
Anleihen  zurückgreifen;  sie  kann  verzinsliche,  kurzfristige 
Schatzscheine,  die  India  Bills  ausgeben,  prolongieren  und  endlich 
durch  fundierte  Anleihen  ersetzen.  Dazu  ist  dann  aber  die 
Zustimmung  des  Parlaments  erforderlich.  Die  indische  Eegierung 
kann  also  ihren  englischen  Verpflichtungen  nachkommen,  ohne 
mit  ihrem  Angebot  von  Schatzwechseln  den  Kurs  der  indischen 
Wechsel,  der  sich  dem  Kurs  der  Councilbills  anschließt,  zu 
drücken;  sie  kann  den  Verkauf  der  Councilbills  einschränken 
oder  ganz  einstellen. 

Aber  es  ist  nicht  geraten,  diese  Maßregeln  unter  allen 
Umständen  anzuwenden;  sie  sind  kostspielig  und  durch  lange 
Zwischenräume  hindurch  nur  mit  großen  Verlusten  zu  realisieren. 
Frei  ist  eigentlich  die  Verwaltung  nur  in  der  Verteilung  der 
Verkäufe  auf  einen  gewissen  Zeitraum,  und  diese  zeitlichen  Ver- 
schiebungen werden  durch  eine  Eigentümlichkeit  der  indischen 
Volkswirtschaft  gefördert:  in  den  Winter-  und  Frühjahrs- 
monaten, die  mit  der  Verschiffung  der  Ernte  die  lebhafteste 
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Nachfrage  nach  indischen  Devisen  in  London  bringen,  verfügen 
auch  die  Kassen  der  indischen  Eegierung  über  die  größten 
Eupienbestände,  weil  nach  der  Ernte  die  Erträge  der  Landsteuer, 
des  ersten  Faktors  der  indischen  Finanzen,  eingehen.  Von  dem 
durchschnittlichen  Jahresbetrag  von  17  Millionen  Pfund  Sterling 
wurden  in  der  Zeit  von  Juni  bis  November  40  Prozent,  von 
Dezember  bis  Mai  60  Prozent  der  Schatzwechsel  begeben. 

Solange  also  der  Kurs  der  Eupie  nicht  durch  andere  Mittel 
gestützt  werden  sollte  als  durch  Ausdehnung  und  Einschränkung 
der  Councilbilis- Verkäufe,  war  die  Macht  des  Indischen  Amtes 
beschränkt.  Sie  konnte  eher  zur  Stabilisierung  des  Kurses  als 
zur  intensiven  Einwirkung  auf  seine  absolute  Höhe  benutzt 
werden. 

Und  selbst  das  Bewußtsein  dieser  Macht  ist  dem  Indischen 
Amt  erst  spät  gekommen. 

In  den  fünfziger  Jahren  war  die  Konjunktur  für  den 
Verkauf  der  Councilbills  sehr  günstig  gewesen.  In  der  ersten 
Hälfte  des  Dezenniums  verursachte  der  ungewöhnlich  große 
Bedarf  nach  indischer  Seide  einen  starken  Export  und  damit  eine 
starke  Nachfrage  nach  indischen  Zahlungsmitteln,  in  der  zweiten 
Hälfte  nötigten  die  Ausgaben  zur  Unterdrückung  des  Sepoy- 
aufstandes  die  Eegierung,  ihre  Begebungen  einzustellen  und 
selbst  als  Käufer  indischer  Zahlungsmittel  aufzutreten.  Der 
Kurs,  der  1850/51  24,286  d.  pro  Eupie  betragen  hatte,  war 
1859/60  auf  26,028  d.  gestiegen,  während  die  Verkäufe  der 
Councilbills  sich  von  3  236  458  Pfund  Sterling  im  ersten  Zeit- 
punkt auf  4694  Pfund  Sterling  im  zweiten  reduzierten. 

Aber  auch  als  die  Eegierung  ihre  Councilbill- Verkäufe  wieder 
aufnahm,  lagen  die  wirtschaftlichen  Verhältnisse,  die  Angebot 
und  Nachfrage  indischer  Zahlungsmittel  und  damit  den  inter- 
valutarischen  Kurs  von  Eupie  und  Schilling  bestimmten,  günstig 
für  das  Indische  Amt.  Allerdings  konnte  sich  in  der  ersten 
Hälfte  der  sechziger  Jahre  der  Kurs  nicht  ganz  auf  der  erreich- 
ten Höhe  halten.  Er  sank  1860/61  auf  23,867  d.  gegen  26,035 
im  Vorjahr,  während  sich  die  Menge  der  verkauften  Councilbills 
wie  1  193  728  Pfund  Sterling  zu  797  Pfund  Sterling  verhielt. 
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Aber  er  behauptete  sich  auch  auf  diesem  Niveau  bis  1865/66, 
obgleich  die  Verkäufe  der  Schatzwechsel  damals  bis  auf  den 
Betrag  von  6  998  828  Pfund  Sterling  anwuchsen.  Die  Erklärung 
liegt  in  der  ganz  exzeptionellen  Hochkonjunktur  für  indische 
Baumwolle  während  des  amerikanischen  Sezessionskrieges.  Der 
Exportüberschuß  Indiens,  der  sich  im  Durchschnitt  der  fünfziger 
Jahre  nicht  über  100  Millionen  Eupien  erhoben  hatte,  stieg 
1862/63  auf  250,  1864/65  auf  fast  400  Millionen  Eupien.  Und 
wenn  auch  als  gegenwirkendes  Moment  die  in  diesen  Jahren 
überaus  starke  Edelmetalleinfuhr  in  die  Eechnung  eingesetzt 
werden  muß,  so  erscheint  doch  der  Bedarf  an  indischen  Zahlungs- 
mitteln groß  genug,  um  die  Festigkeit  des  Kurses  erklärlich  zu 
machen. 

Dazu  kam,  daß  die  Eegierung  gar  nicht  genötigt  war,  den 
größten  Teil  ihrer  home-charges  durch  den  Verkauf  von  Council- 
bills zu  decken.  Man  bestritt  sie  aus  dem  Erlös  der  in  England 
untergebrachten  Staatsanleihen  und  Eisenbahnemissionen. 

Ohne  sich  der  veränderten  Situation  bewußt  zu  werden,  gleitet 
die  indische  Eegierung  mit  dem  letzten  Drittel  des  19.  Jahr- 
hunderts in  eine  neue  Phase,  in  der  sich  das  Verhältnis  von 
Angebot  und  Nachfrage  indischer  Wechsel  von  Grund  aus  ver- 
kehrt hat.  Die  staatlichen  Kapitalremittierungen  nach  Indien, 
zur  Eestaurierung  nach  dem  Kriege  und  zum  Bau  von  Eisen- 
bahnen, werden  immer  schwächer.  Die  Nachfrage  nach  indischer 
Baumwolle  läßt  nach.  Allmählich  macht  sich  auch  die  gestei- 
gerte Einfuhr  europäischer  Waren  nach  Indien  geltend:  west- 
liche Konsumtionssitten  setzen  sich  durch. 

Im  Jahre  1876/77  ist  der  Erlös  aus  den  Councilbillsbegebun- 
gen auf  12  695  800  Pfund  Sterling  angewachsen,  und  der  Kurs 
der  Eupie  beträgt  20,508  d.  Zehn  Jahre  später  ist  er  auf 
17,441  d.  gesunken,  während  die  Menge  der  verkauften  Eegie- 
rungstratten,  in  Eupien  ausgedrückt,  nur  wenig  gesteigert,  in 
Pfund  Sterling  ausgedrückt,  unerheblich  gefallen  ist. 

Die  Senkung  des  Eupienkursniveaus  verstärkt  sich,  als  die 
indische  Eegierung  unter  den  ungünstigsten  Konjunkturen  fort- 
fährt, immer  größere  Summen  von  Councilbills  zu  begeben, 
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ganz  gleichgültig  dagegen,  daß  sie  stetig  sinkende  Preise  erzielt. 
Im  Jahre  1892/93  war  der  Kurs  endlich  auf  dem  Niveau  von 
14,985  d.  angelangt.  Es  verschlug  nichts,  daß  gleichzeitig  der 
Ausfuhrüberschuß  größer  war  als  in  der  Periode  der  Baum- 
wollenhochkonjunktur. Die  Menge  der  Councilbills  betrug  in 
diesem  Jahre  16  532  215  Pfund  Sterling,  aber  264  784  151 
Eupien.  Noch  im  Jahre  1876/77  war  —  bei  einem  Kurse  von 
20,5  d.  —  das  Verhältnis  der  Pf  und  werte  zu  den  Eupien  werten 
12  695  800  zu  148  575  122  gewesen. 

In  die  Sprache  des  indischen  Budgets  übersetzt,  bedeuten 
diese  Eelationen  folgendes:  „Indien  hatte  zur  Bezahlung  von 
16,5  Millionen  Pfund  Sterling  in  England  im  Jahre  1892/93  bei 
dem  damaligen  Kurse  von  durchschnittlich  14,985  d.  volle  87 
Millionen  Eupien  mehr  aufzubringen,  als  es  z.  B.  bei  dem  Kurse 
1873/74  (22,351  d.)  erforderlich  gewesen  wäre/'  Der  Staats- 
sekretär der  indischen  Finanzen  erklärt  in  seinem  Expose  für 
1893/94,  daß,  die  indischen  Staatsausgaben  in  zwei  Jahren  um 
40  Millionen  Eupien  gesteigert  worden  sind. 

In  der  gleichen  Eichtung  wirkten  die  Klagen  der  anglo- 
indischen  Beamten ;  der  Teil  ihres  Gehalts,  den  sie  nach  England 
schicken  mußten,  um  ihre  Familie  zu  erhalten,  ihre  Kinder  zu 
erziehen  und  ihre  eigenen  Erholungsreisen  zu  bestreiten,  verlor 
mit  dem  wachsenden  Kursverlust  an  Wert;  sie  konnten  ja  mit 
den  Eupien  stetig  weniger  Pfund  Sterling  kaufen.  Die  privaten 
Unternehmungen  waren  mit  Lohnerhöhungen  vorangegangen. 
Der  Staat  konnte  nicht  zurückstehen  und  zahlte  zu  den  Gehältern, 
die  durch  Verträge  für  längere  Zeit  fixiert  waren,  Zubußen, 
allowances,  die  übrigens  auch  dann  noch  weiter  gezahlt  wurden, 
als  das  Eef ormwerk  zu  Ende  geführt  war.  Denn  an  eine  Befesti- 
gung des  Kurses  in  der  Höhe,  die  für  die  Bemessung  jener 
Gehälter  seinerzeit  bestimmend  war,  konnte  niemand  denken. 
Erst  mit  dem  Ablauf  der  alten  Verträge  wird  also  diese  Eubrik 
aus  dem  indischen  Budget  verschwinden. 

Die  allowances  wurden  zum  erstenmale  im  Jahre  1883/84 
bezahlt:  460  000  Eupien;  zunächst  an  Soldaten,  dann  auch  an 
Militär-  und  Zivilbeamte.    Im  Jahre  1894/95  erreichten  sie 
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ihren  Höhepunkt  mit  13  276  320  Eupien;  bis  zum  Jahre  1901/02 
waren  sie  auf  4  539  000  Eupien  gesunken.  Im  ganzen  waren  für 
Soldaten  111  582  000  Eupien  ausgegeben  worden,  für  Beamte 
66  831  360  Eupien. 

Der  Staat  war  also  fraglos  an  einem  hohen  Kurse  interessiert ; 
aber  er  mußte  damit  rechnen,  daß  andere  Interessenten  von  einem 
hohen  Kurse  durchaus  nicht  entzückt  waren.  Die  Meinung  der 
Exporteure,  daß  ein  niedriger  Eupienkurs  eine  günstige  Kon- 
junktur für  ihren  Geschäftszweig  schaffe:  weil  die  Weltmarkt- 
preise auf  englisches  Geld  lauten,  weil  man  jetzt  für  die  gleiche 
Einheit  englischen  Geldes  eine  größere  Summe  von  Eupien 
erhielt  —  und  „also"  die  auswärtigen  Konkurrenten  unterbieten 
könnte,  beschäftigt  uns  hier  nicht  nach  ihrem  theoretischen 
Wert,  sondern  als  Machtfaktor,  der  das  Handeln  der  Eegierung 
bestimmte.  Eins  aber  hob  sich  aus  den  erregten  Debatten  über 
Hebung  und  Senkung  des  Kurses,  Stimulierung  oder  Behin- 
derung des  auswärtigen  Handels  als  zwingende  Forderung 
heraus :  die  Notwendigkeit  des  stabilen  Kurses,  gleichgültig 
gegen  seine  absolute  Höhe.  Daß  der  Wechselkurs  schwankte, 
war  das  Verhängnis,  das  alle  Interessenten  gleich  schwer  traf; 
mit  der  einzigen  Ausnahme  der  Spekulanten,  die  auf  Zwischen- 
gewinne hofften.  Aber  auch  deren  Geschäfte  drohten  übermäßig 
riskant  zu  werden. 

Für  die  Schädigungen  der  staatlichen  Finanzen  durch  die 
Unbeständigkeit  des  Wechselkurses  zitieren  wir  wieder  Barbours 
Expose  von  1893/94:  „Unsere  Finanzen  sind  im  kommenden 
Jahre  der  Gnade  des  Wechselkurses  und  allen  denen  anheim 
gegeben,  die  es  in  der  Hand  haben,  den  Silberpreis  in  irgend 
einer  Weise  zu  beeinflussen.  Wenn  wir  für  das  gegenwärtige 
Defizit  von  15  951  000  Eupien  Deckung  schaffen,  und  der 
Wechselkurs  steigt  um  einen  Penny,  so  haben  wir  einen  Über- 
schuß. Fällt  er  aber  um  einen  Penny,  so  haben  wir  ein  Defizit 
von  mehr  als  3  Krore  (30  Millionen)  Eupien.  Schreiben  wir 
Umlagen  aus  im  Betrage  von  1,5  Krore  Eupien,  so  genügt  eine 
Umdrehung  des  Eades,  uns  zur  Auflegung  weiterer  Steuern  in 
nicht  minder  beträchtlicher  Höhe  zu  nötigen.    Eine  Umdrehung 
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in  der  entgegengesetzten  Bichtung,  und  wir  finden,  daß,  gar  keine 
Besteuerung  nötig  war."  Gewiß  gleichen  sich  die  Summen  im 
Laufe  der  Zeit  aus,  so  daß  man  mehr  von  Störungen  als  von 
Verlusten  zu  reden  hat.  Da  sich  aber  die  Balanzierungsschwierig- 
keiten  des  Etats  in  das  private  Budget  und  die  Gewinnrechnungen 
der  Unternehmer  fortsetzten,  lähmten  sie  den  Handel  und  ver- 
breiteten allgemeine  Unsicherheit. 

Auch  über  die  Schädigungen  des  Handels  durch  die  Valuta- 
-schwankungen  gab  es  verschiedene  Meinungen.  Die  Kalkulatio- 
nen der  Händler  waren  zweifellos  gestört;  eine  Verminderung 
des  Handels  kann  aber  nicht  konstatiert  werden,  eher  eine  andere 
Verteilung  in  der  Zeit.  Man  war  von  jeher  an  starke  Schwan- 
kungen des  Kurses  gewöhnt  und  pflegte  die  Kursversicherung, 
die  sofort  nach  Abschluß  der  Geschäfte  vollzogen  wurde,  als 
integrierenden  Faktor  der  Bechnung  anzusehen. 

Erhält  ein  indischer  Importeur  von  seinem  Abnehmer  im 
Innern  des  Landes  einen  Auftrag,  den  er  telegrafisch  an  sein 
^englisches  Haus  weiter  gibt,  so  kauft  er  gleichzeitig  für  den 
Bupienbetrag,  den  er  zu  erhalten  hat,  Goldtratten  bei  einer 
Exchange-Bank.  Diese  berechnet  ihm  eine  Art  Versicherungs- 
prämie und  sichert  sich  selbst  gegen  Kursschwankungen,  indem 
sie  sofort  ein  Silbertermingeschäft  abschließt  oder  Councilbills 
kauft.  Verliert  sie  an  der  einen  Hälfte  der  Transaktion,  so 
gewinnt  sie  an  der  anderen.  Weitere  Ausgleichungen  werden 
dadurch  ermöglicht,  daß,  sich  Angebot  und  Nachfrage  bei  den 
Exchangebanken  konzentrieren.  Aber  bei  unerwarteten  und 
starken  Schwankungen  entstehen  doch  Verluste,  die  von  irgend 
jemand  getragen  werden  müssen.  Wurde  das  Bisiko  zu  groß, 
so  fand  sich  niemand,  der  den  Kurs  versichern  wollte,  und  der 
Handel  stockte. 

Auch  die  Überführung  von  Kapitalien  zu  kurz-  oder  lang- 
fristiger Anlage  nach  Indien  war  gehemmt:  man  war  nie  sicher, 
ob  sich  nicht  der  Kapitalbetrag,  in  englischem  Gelde  berechnet, 
durch  ein  Sinken  des  Wechselkurses  vermindern  würde.  Aller- 
dings gab  die  schutzzollartige  Wirkung  der  indischen  Valuta, 
wenigstens  nach  der  Meinung  der  Interessenten  und  einiger 
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Schriftsteller,  dem  indischen  Export  durch  ihr  konstantes  Fallen 
einen  Vorsprung  gegenüber  den  Goldländern.  Man  behauptet, 
daß  sich  die  indischen  Gewerbe  frei  entwickeln  konnten.  Die 
Teeplantagen  und  die  Jutefabrikation  sind  vorwiegend  mit  eng- 
lischem Geld  finanziert.  Aber  die  eigentlichen  Mittel  der  wirt- 
schaftlichen Auf  Schließung :  Eisenbahnen  und  Banken,  konnten 
sich  nicht  stark  genug  ausbilden.  Die  begründete  Furcht  der 
englischen  Kapitalisten  ließ  das  werbende  Kapital  der  Banken 
nur  langsam  wachsen,  und  wenn  sich  auch  die  Kapitalien  für 
den  Bau  von  Eisenbahnen  noch  immer  heranziehen  ließen  (was 
von  mancher  Seite  bestritten  wird),  so  war  es  doch  nur  gegen  das 
Versprechen  fester  Zinsen  in  englischem  Gelde  möglich,  die  mit 
sinkendem  Kurse  immer  drückender  wurden  und  den  indischen 
Eisenbahnetat  —  trotz  guter  Rentabilität  —  zu  einem  dauernden 
Defizitetat  machten. 

Die  Möglichkeit,  Staatsanleihen  in  England  aufzunehmen, 
war  ebenfalls  erschwert.  Von  der  großen  Gruppe  der  Silber- 
länder, denen  um  die  Mitte  des  19.  Jahrhunderts  England  noch 
als  einziger  Goldwährungsstaat  im  strengen  Sinne  gegenüber- 
stand, waren  nur  Indien,  Ostasien  und  Mexico  übrig  geblieben. 
Der  europäische  Kapitalist  hatte  zu  ihren  Finanzen  kein  Ver- 
trauen. 

In  der  Tat  wäre  Indien  in  eine  sehr  bedrängte  Lage 
gekommen,  hätte  es  dem  Sinken  des  Rupienkurses  weiter  mutlos 
zugesehen.  Die  Steuern  und  Verbrauchsabgaben,  die  wegen  der 
Valuta-Entwertung  seit  1884  um  zirka  49  Millionen  Rupien 
erhöht  worden  waren,  konnten  ohne  politische  Gefahren  nicht 
stärker  angespannt  werden.  England  mußte  fürchten,  daß  In- 
dien den  Militäretat  nicht  mehr  allein  tragen  könnte,  —  diesen 
wesentlichsten  Faktor  der  Reichsverteidigungskosten.1)  So  ist 
auch  die  indische  Währungsreform  durch  imperialistische  Zwecke 
determiniert. 

Es  war  die  große  Frage  der  indischen  Währungspolitik,  ob 

l)  Bothe,  a.  a.  0.,  S.  20,  40  ff.  Bei  Arnold  tritt  die  Bedeutung  des 
Militärbudgets  nicht  so  scharf  hervor. 


I.  ÜBER  DIE  ENTWICKLUNG  DER  INDISCHEN  GELD  VERFASSUNG.  29 

der  Staat  noch  die  Kraft  hätte,  auf  die  Seite  der  übermächtig 
gewordenen  Gegenpartei  überzugehen.  Im  Jahre  1852  wäre  das 
weit  leichter  gewesen;  damals  aber  hatte  man  den  Goldmünzen 
die  Geldfunktion  entzogen,  weil  man  von  der  valutarischen  Stel- 
lung des  Goldgeldes  ein  Sinken  des  Kurses  befürchtete  .  .  . 

Nun  bemühte  man  sich  zunächst  um  das  Zustandekommen 
von  internationalen  Verträgen,  die  das  frühere  Verhältnis  von 
Silber  und  Gold  von  neuem  stabilisieren  sollten.  Parallel  mit 
dem  Fallen  des  indischen  Wechselkurses  hatte  sich  der  Londoner 
Silberpreis  von  61  1/8  d.  pro  Unze,  im  Jahre  1866,  auf  52  34, 
im  Jahre  1876,  453/8,  im  Jahre  1886,  und  schließlich  393/4  im 
Jahre  1892  gesenkt. 

Was  hier  Grund  und  was  Folge  war,  soll  später  gefragt 
werden.  Hier  sei  nur  bemerkt,  daß  man  in  jener  Zeit  die  Kestau- 
rierung  des  Edelmetallmarkts  für  dringlicher  hielt  als  eine 
Eeform  der  indischen  Geldverfassung. 

Die  internationalen  Vereinbarungen  über  die  Festlegung  des 
Silberpreises  führten  zu  keinem  Ergebnis.  Inzwischen  verwirrten 
die  bimetallistischen  Bestrebungen  den  Markt  des  Silbers  und  der 
„Silberwechsel"  gründlicher  als  je. 

Die  Aussichten  auf  die  Einführung  der  Shermanbill  in  den 
Vereinigten  Staaten  von  Nordamerika,  die  den  jährlichen  An- 
kauf von  54  Mill.  oz.  Silber  vorschrieb  und  nach  der  herrschen- 
den Meinung  eine  wesentliche  Stütze  des  Silberpreises  werden 
sollte,  nährte  im  Jahre  1890  das  Aufflackern  einer  Spekulation, 
die  den  Durchschnittspreis  des  Silbers  auf  47  3/4  gegen  41  11/16  d. 
im  Vorjahre  hob ;  das  Maximum  war  im  August  54  5/8  d.  gewesen ; 
gleichzeitig  aber  setzte  eine  Spekulation  in  Eupienwechseln  ein, 
denn  man  hoffte,  mit  einem  höheren  Silberpreis  würde  sich  auch 
der  Kurs  der  Kupie  auf  einem  höheren  Niveau  halten  können. 
Man  hatte  sich  getäuscht:  der  Kurs  hob  sich  vorübergehend  auf 
fast  21  d.  und  ging  in  wenigen  Monaten  bis  auf  lö1/^  d. 
zurück.1) 

Die  Erschütterung  der  indischen  Finanzen  und  der  privaten 


*)  Vgl.  Helfferich,  Geschichte  der  deutschen  Geldreform  II,  S.  29. 
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Geschäfte  war  so  stark,  daß  die  Regierung  dem  Spiel  des  Marktes 
nicht  untätig  zusehen  durfte.  Noch  bevor  die  —  von  allem  An- 
fang an  aussichtslose  Brüsseler  Münzkonferenz  zusammentrat, 
hatte  die  indische  Regierung  eine  Kommission  von  Sachver- 
ständigen im  Jahre  1892  unter  dem  Vorsitz  Lord  Herschels  zu- 
sammen berufen  und  ihr  ein  Reformprojekt  vorgelegt,  das  dann 
von  der  Kommission  gebilligt  und  nur  in  einem  Punkte  abge- 
ändert wurde.  Die  Direktiven  für  die  Währungsreform  waren 
darin  gegeben.  Am  26.  Juni  1893  erließ  die  Regierung  ein  Ge- 
setz, das  die  Aufhebung  der  freien  Prägung  für  Silber  anordnete ;. 
selbstverständlich  auch  die  Ausgabe  von  Kassenscheinen  gegen 
eingeliefertes  Silber. 

Das  Gesetz  beschränkt  sich  also  darauf,  die  hyiische  Stellung 
des  Silbers  zu  zerstören:  Die  Maßregeln,  die  dem  eigentlichen 
Aufbau  der  neuen  Verfassung  dienten,  werden  nicht  durch  Ge- 
setz, sondern  durch  Verordnungen  festgelegt. 

Der  Übergang  zur  Goldwährung  in  irgend  einer  Gestalt  sollte 
vollzogen  werden :  man  tat  den  ersten  zögernden  Schritt,  indem 
man  die  Ausgabe  von  Rupien  gegen  eingeliefertes  Gold  (gemünzt 
oder  in  Barren)  anordnete  und  zwar  im  Verhältnis  von  einer 
Rupie  gleich  7,53344  grän  Troy  Feingold  und  gleich  1/15  So- 
vereign. 

Der  Sovereign  selbst  und  das  Halbsovereignstück  wurden  als 
staatliches  Geld  anerkannt,  an  den  öffentlichen  Kassen  ange- 
nommen und  zwar  zu  15  bzw.  7  1/2  Rupien  bewertet. 

Endlich  sollte  auch  Gold  in  Kassenscheine  zu  verwandeln  sein. 
Aber  es  scheint,  daß  diese  Möglichkeit  den  Privaten  zunächst 
nicht  unbedingt  offen  stand.  Nur  das  Gold,  das  der  Staat  zur 
Erleichterung  seiner  Kassen  bei  dem  Currency-department  ein- 
reichte, mußte  in  Noten  umgetauscht  werden. 

Es  ist  auch  bezeichnend,  daß  die  Sovereigns  bei  ihrer  Um- 
wandlung in  Rupien  nur  nach  Gewicht,  also  pensatorisch,  ange- 
nommen wurden,  obgleich  sie  doch  nun  staatliches  Geld  waren. 

Die  Reform  von  1893  hat  das  Gesicht  der  indischen  Währung 
in  allen  wesentlichen  Punkten  verändert,  obwohl  die  umlaufenden 
Münzen  ihre  Geltung  behielten,  —  mit  Ausnahme  der  Sovereigns 
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und  seines  Teilstücks,  die  schon  seit  1864  zur  epizentrischen  An- 
nahme zugelassen  waren,  doch  zu  bedeutend  niedriger  Geltung. 

Piatisch  war  an  den  umlaufenden  Münzen  und  Scheinen  keine 
Änderung  zu  bemerken. 

Auch  blieb  die  Rupie  gesetzliches  Zahlungsmittel  für  jeden 
Betrag ;  sie  blieb  definitives,  mehr  noch :  valutarisches  Geld.  Aber 
ihre  genetische  Natur  hatte  sich  völlig  gewandelt.  Sie  konnte 
nicht  mehr  bares  Geld  bleiben,  denn  das  Silber  war  ja  nicht  mehr 
hylisch.  Dennoch  hatte  die  Rupie  nicht  alle  Beziehungen  zu  den 
Metallen  verloren:  sie  war  nur  durch  Einlief erung  von  Gold  zu 
erzeugen;  sie  erscheint  als  argyroplatisch.es,  aber  chrysogenisches 
Geld.  Wir  begegnen  hier  also  dem  seltenen  Fall,  daß  sich  in 
valutarischer  Stellung  ein  hylogenisches  Geld  befindet,  das  aus 
metallenen  Platten  besteht  und  doch  notal  ist. 

Ist  damit  die  völlige  Regelung  des  Goldpreises  verträglich? 

Die  Verordnung,  daß  je  7,53344  grän  Troy,  bei  der  Münze 
eingeliefert,  in  eine  Rupie  zu  verwandeln  seien,  gibt  dem  Preise 
des  Goldes,  in  indischem  Gelde  ausgedrückt,  eine  untere  Grenze. 
Eine  obere  Grenze  aber  besteht  nicht.  Der  Staat  hat  sich  nicht 
verpflichtet,  gegen  eingelieferte  Rupien  unbedingt  Gold  abzu- 
geben. Die  Sovereigns  waren  eben  nicht  valutarisch,  sondern 
akzessorisch;  es  nützte  ihnen  also  nicht,  daß  sie  in  England 
chrysodromisch  verwaltet  wurden:  in  der  indischen  Geld  Ver- 
fassung ist  die  valutarische  Rupie  der  feste  Punkt,  nach  dem  alle 
Werte  gemessen  werden,  und  in  Rupien  war  dem  Preis  des  Goldes 
keine  obere  Schranke  gesetzt.  Stieg  der  Preis  wesentlich  über 
das  Niveau  der  hylogenischen  Norm,  wie  sie  in  der  Gleichsetzung 
von  einem  Sovereign  und  15  Rupien  vorgebildet  war,  so  wurde  es 
vorteilhaft,  den  Sovereign  nach  seinem  piatischen  Gehalt  zu  be- 
werten und  nur  gegen  ein  Agio  abzugeben. 

Die  Kassenscheine  hatten  vorläufig  die  festen  Beziehungen 
zu  einem  hyli  sehen  Metall  verloren.  Erst  im  Jahre  1897  wurden 
sie  entschieden  chrysogenisch :  erst  von  da  an  konnten  Sovereigns 
oder  das  entsprechende  Goldquantum  schrankenlos  in  Rupien- 
scheine verwandelt  werden.  Aber  auch  dann  waren  sie  natürlich 
nicht  als  definitives  Geld  im  Verhältnis  zu  dem  Sovereign  anzu- 
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sehen:  die  Umtauschbarkeit  hat  auch  hier  genetische,  nicht 
funktionelle  Bedeutung.  Funktionell  betrachtet,  waren  sie,  ebenso 
wie  die  Sovereigns  selbst,  in  Silberrupien  einlöslich. 

Diese  nicht  gerade  durchsichtige  Umgestaltung  der  indischen 
Währung,  die  sich  offen  als  provisorisch  gibt,  hatte  einen  ganz 
schlicht  zu  formulierenden  Zweck:  die  Festigung  des  Wechsel- 
kurses gegen  die  Goldländer,  vor  allem  gegen  England.  Wir 
haben  also  jetzt  nach  den  Garantien  zu  fragen,  die  in  der  neuen 
Struktur  des  Goldsystems  selbst  lagen. 

Solange  die  Silberwährung  (in  platischem,  genetischem  und 
dromischem  Sinne)  in  Indien  bestand,  war  die  Möglichkeit  ge- 
geben, kurz  dauernde  Schwankungen  des  indischen  Wechselkurses 
gegen  andere  Silberländer  fast  automatisch  zu  beseitigen:  stieg 
der  Kurs  etwa  des  deutschen  Geldes,  vor  1871,  bis  zu  einer  ge- 
wissen Grenze,  so  wurde  es  lohnend,  Silber  nach  Deutschland  zu 
schicken,  statt  Wechselbriefe  anzukaufen;  diese  obere  Grenze  des 
Kurses  bestimmte  sich  durch  die  Versendungskosten  des  Silbers 
und  durch  die  hyloleptische  Norm,  die  angab,  zu  welchem  Satze 
das  Silber  unbeschränkt  in  deutsche  Zahlungsmittel  zu  verwan- 
deln sei ;  und  so  wäre  umgekehrt  Silber  nach  Indien  gesandt 
worden,  wenn  der  Kurs  des  deutschen  Geldes,  in  Eupien  aus- 
gedrückt, unter  eine  bestimmte  Grenze  gefallen  wäre,  die  sich 
durch  die  deutsche  hylophantische  Norm  bestimmt.  Die  Barver- 
fassung des  valutarischen  Geldes  gewährt  den  Ländern  mit 
gleichem  hylischem  Metall  den  Vorzug,  Störungen  des  Angebots 
und  der  Nachfrage  nach  Zahlungsmitteln  des  andern  Landes  auf 
die  einfachste  Weise  auszugleichen.  Der  Besitzer  von  Zahlungs- 
mitteln des  eigenenLandes  hat  hier  die  Möglichkeit,  durch  Ver- 
sendung des  Bargeldes  und  seine  Umwandlung  in  fremde  Zah- 
lungsmittel nach  einem  festen  Satz  der  steigenden  Nachfrage  zu 
begegnen:  dieser  feste  Satz  ergibt  sich  aus  dem  Verhältnis  der 
Normen,  nach  denen  in  den  beiden  Ländern  das  hylische  Metall 
zur  Verwandlung  in  Zahlungsmittel  zugelassen  ist.  So  entsteht 
der  Schein,  der  Kurs  folge  unmittelbar  aus  dem  Münzpari,  dem 
Verhältnis  des  spezifischen  Metallgehalts  der  Münzen. 

Hob  mau  also  in  Indien  die  hylische  Stellung  des  Silbers  auf 


I.  ÜBER  DIE  ENTWICKLUNG  DER  INDISCHEN  GELDVERFASSUNG.  33 

und  zerstörte  damit  die  Barverfassung  der  Kupie,  so  verzichtete  man 
auf  die  automatische  Stahilisierung  des  Wechselkurses  gegen  die 
Silberländer.  Aber  man  verfehlte  nicht,  dem  Kurs  der  Rupie,  an 
englischem  Gelde  gemessen,  eine  obere  Grenze  zu  setzen  und  damit 
die  automatische  Regelung  der  Kurse  gegen  die  Goldländer  vor- 
zubereiten. Diese  obere  Grenze  des  Rupienkurses,  über  die  man 
sich  geeinigt  hatte,  wurde  bestimmend  für  die  Wahl  der  hylischen 
Norm,  nach  der  nun  das  Gold  unbeschränkt  in  Rupien  verwandelt 
werden  sollte.  Stieg  der  Kurs  der  Rupie  erheblich  über  das  Pari 
von  16  d.  so  wurde  es  vorteilhaft,  nicht  mehr  Wechsel  auf  Indien 
zu  kaufen,  sondern  Gold  nach  Indien  zu  schicken,  um  es  dort  in 
indische  Zahlungsmittel  verwandeln  zu  lassen,  je  7,53344  grän 
Troy  Feingold  in  eine  Rupie.  Eine  untere  Grenze  war  dem  Kurse 
damit  noch  nicht  gesetzt:  man  hatte  keine  Garantien  geschaffen, 
daß  Gold  zu  festem  Satz  gegen  Einlief erung  von  Rupien  un- 
beschränkt zu  erhalten  war,  wenn  die  Nachfrage  nach  englischen 
Zahlungsmitteln  den  Kurs  der  Rupien,  in  englischem  Gelde  aus- 
gedrückt, zum  Sinken  brachte. 

Die  Regierung  fürchtete  vor  allem  ein  Heraufschnellen  des 
Kurses  und  hoffte,  das  aufgestellte  Maximum  werde  zugleich  ein 
Minimum  darstellen.  Und  der  Verkehr  machte  die  Probe  auf 
das  Exempel.  2) 

Am  26.  Juni  1893  war  das  Gesetz  beraten,  angenommen  und 
zugleich  mit  den  ergänzenden  Verordnungen  in  Kraft  gesetzt 
worden.  Aber  schon  lange  vorher  waren  Andeutungen  über  die 
Beratungen  der  Kommission  und  die  Pläne  der  Regierung  an  die 
Öffentlichkeit  gedrungen.  Die  Spekulation  antizipierte  die  Stei- 
gerung des  Rupienkurses,  und  der  Kurs,  der  Ende  Mai  noch 
145/8  d.  betrug,  stieg  am  21.  Juni  auf  14,9  d.,  am  Ende  der 
dritten  Juniwoche  auf  16  d.,  zeitweilig  sogar  auf  16  d.  Der 
Silberpreis  dagegen  stürzte  von  38  d.  (vor  Schließung  der  Münze) 
am  1.  Juni  auf  30  d. 

4)  Für  die  Details  der  Kursbewegung  vgl.  Bothe,  a.a.O.,  S.  54  ff. 
und  Otto  Heyns  Abhandlung:  „Das  Steigen  des  Rupienkurses  nach  der 
Aufhebung  der  indischen  Silberwährung  und  seine  Ursachen",  Conrads 
Jahrbücher  (1904)  III.  F.  Bd.  28,  S.  160  ff. 

Singer,  Motive  der  indischen  Geldreform.  3 


34    I.  ÜBER  DIE  ENTWICKLUNG  DER  INDISCHEN  GELDVERFASSUNG-. 

Damit  war  scheinbar  das  Ziel  der  Keform  erreicht:  der  Kurs 
der  Kupien  hatte  sich  tatsächlich  auf  das  Pari  gehoben.  Aber 
besinnen  wir  uns:  es  kam  doch  in  erster  Linie  darauf  an,  den 
Kurs  zu  stabilisieren  und  nicht,  ihn  zu  steigern.  Es  fragte  sich, 
ob  die  Verhältnisse  des  Kupienmarkts,  die  Gesamtheit  der  Fak- 
toren, von  denen  Angebot  und  Nachfrage  indischer  Zahlungs- 
mittel im  Auslande  abhängt  (die  pantopolischen  Momente),  sich 
so  ändern  würden,  daß  jene  Höhe  des  Kurses  auch  dauernd  ein- 
gehalten werden  könnte.  Ob  aber  die  Wirkungen  der  Eupien- 
spekulation  sich  als  so  nachhaltig  erweisen  würden,  vermochte  nur 
der  zu  wissen,  der  das  Verhältnis  der  durch  sie  eingeführten, 
pantopolischen  Momente  zu  der  Masse  der  schon  bestehenden  ab- 
schätzen konnte. 

In  der  Tat  bewegte  sich  schon  im  Juli  1893  der  Kurs  der 
Eupie  stets  abwärts.  Im  Anfang  des  August  war  er  auf  15,41  d. 
angekommen,  und  im  Dezember  ging  er  bis  auf  15  d.  herab.  Die 
Handelskonjunktur  gestaltete  sich  eben  erst  ungünstig  für 
Indien.  Aus  der  gesteigerten  Unstetigkeit  des  Kurses  entstanden 
Handelsstockungen.  Die  Nachfrage  nach  indischen  Zahlungs- 
mitteln ließ  nach :  das  Ausland  hatte  sich  durch  Versendung  von 
Silber  bedeutende  Guthaben  in  Indien  geschaffen,  um  darauf 
Ziehungen  abgeben  zu  können,  sobald  der  Kurs  der  Eupie  sich 
gehoben  hatte.  In  Wirklichkeit  hatte  man  dadurch  nur  den  Be- 
darf an  indischen  Zahlungsmiteln  virtuell  auf  lange  Zeit  hinaus 
befriedigt,  und  der  Druck,  den  dies  latente  Angebot  auf  den 
Rupienmarkt  übte,  mußte  den  Zusammenbruch  der  Hausse- 
spekulation in  indischer  Valuta  nur  beschleunigen.  Andererseits 
steigerte  sich  die  Nachfrage  nach  Sterlingwechseln.  Sowie  der 
Eupienkurs  ins  Sinken  geriet,  hielten  die  Besitzer  von  Sterling- 
Wechseln  mit  ihrem  Angebot  zurück.  Und  die  Nachfrage  nach 
ihnen  wurde  um  so  dringender,  als  parallel  mit  der  Haussespe- 
kulation in  Eupien  eine  Baissespekulation  in  Sovereigns  im  Gang 
gewesen  war:  nun  führten  die  Deckungskäufe  dazu,  den  Preis 
der  Sterlingwechsel  in  die  Höhe  zu  treiben.  In  der  Marktlage 
waren  also  genug  Tendenzen  zur  Senkung  des  Kurses  begründet; 
und  in  der  Geldverfassung  waren  ihr  keine  Schranken  gesetzt. 
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Die  Eegierung  machte  erst  dann  den  Versuch,  ein  Kursminimum 
festzuhalten,  als  die  Kupie  unter  15  7/8  d.  zu  sinken  drohte.  Im 
Anfang  (vom  5.  Juli  bis  16.  August)  forderte  sie  15  7/8  d.,  später 
(bis  zum  24.  Januar  1894)  15  J/4  d.  für  ihre  Councilbills.  Aber 
die  Einhaltung  des  Minimums  blieb  ein  bloßer  Wunsch;  da  man 
von  jeder  neuen  Eeduktion  vorauszusehen  glaubte,  daß  sie  nicht 
die  letzte  sein  werde,  blieben  die  Councilbills  unverkäuflich:  nur 
9  Millionen  Eupien  wurden  in  jener  Zeit  vergeben.  Das  Indische 
Amt  hatte  eben  seine  Macht  als  stärkster  Verkäufer  indischer 
Devisen  scheinbar  überschätzt,  —  im  Grunde  nur  unrichtig  an- 
gewendet; es  übersah  die  vielfachen  Faktoren,  die  seinem 
Wunsche  entgegenstanden:  das  starke  Angebot  indischer  Zah- 
lungsmittel, das  Eückströmen  von  Eupieneffekten  als  Gegenwerte 
für  indische  Waren,  den  gesteigerten  Import,  vor  allem  von 
Silber,  das  periodische  Sinken  der  Nachfrage  nach  indischen 
Wechseln  in  der  zweiten  Hälfte  des  Jahres;  und  es  verschmähte 
die  Mittel,  mit  denen  jene  Faktoren  allein  zu  überwinden  waren, 
oder  —  es  kannte  sie  nicht. 

In  Indien  hatte  man  ganz  allgemein  angenommen,  die  Ee- 
gierung  würde  den  Kurs  von  16  d.  mit  ihrem  Kredit  stützen,  d.  h. 
Anleihen  aufnehmen,  um  die  home  charges  zu  decken,  wenn  die 
Councilbills  zu  jenem  Satze  unverkäuflich  blieben.  In  England 
dagegen  war  man  empört,  als  sich  die  Eegierung  nach  der  ersten 
Periode  des  Abwartens  entschloß,  auch  nur  ein  Minimum  von 
15  7/8  d.  zu  dekretieren,  während  der  Marktkurs  von  15  5/8d.  (im 
Juli)  auf  14  3/4  d.  (im  August)  fiel,  so  daß  die  Begebung  der 
Councilbills  effektiv  aufgehoben  war :  wodurch  die  Wechselbanken 
empfindlich  in  ihren  Geschäften  gestört  wurden. 

Da  aber  die  Eegierung  weder  bei  dem  ersten  Minimalkurs 
beharrte,  noch  den  freien  Verkauf  der  Bills  aufnahm,  sondern  das 
Minimum  auf  15  x/4  d.  herabsetzte  und  dabei  ausdrücklich  er- 
klärte, sie  hätte  das  ursprünglich  intendierte  Pari  von  16  d.  nur 
als  provisorisch  angesehen,  vernichtete  sie  den  geringen  Eest  von 
Vertrauen,  den  man  noch,  in  die  Vollendung  der  Eeform  setzte. 

Wie  stark  im  Grunde  die  pantopolische  Position  des  indischen 
Amts  war,  läßt  die  Tatsache  ahnen,  daß  der  Kurs  sich  erst  dann 
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zu  erholen  beginnt,  als  der  Staatssekretär  kurz  vor  seinem 
Scheiden  aus  dem  Amt  einen  Plan  zur  Hebung  des  Eupienkurses 
vorlegt,  —  in  dem  der  Kurs  von  16  d.  als  notwendiges  Ziel  der 
Eeform  anerkannt  wird. 

Aber  diese  staatliche  Aktion,  zu  der  man  sich  im  voraus  einen 
Anleihekredit  von  10  Millionen  Pfund  Sterling  bewilligen  läßt, 
bleibt  im  Plan  stecken.  Der  Kredit  wird  nicht  benutzt,  und  der 
Staatssekretär  beschließt  im  Januar  1894,  als  der  Kurs  des 
Marktes  auf  14  11/16  d.  angelangt  ist,  das  Minimum  ganz  auf- 
zugeben. Er  macht  noch  einen  letzten  vergeblichen  Versuch  mit 
dem  Satz  von  14  13/32  d. ;  dann  erklärt  er  in  einer  Depesche  an 
den  Vizekönig  vom  7.  November  1894:  „Es  ist  völlig  unmöglich, 
für  mich  ein  Minimum  zu  deklarieren." 

Ob  diese  Unmöglichkeit  objektiv  bestand,  mag  bezweifelt 
werden.  Es  wirkte  hier  gewiß  ein  Zirkel:  weil  der  Kurs  sank, 
glaubte  sich  der  Staatssekretär  überwältigt,  und  weil  der  Staats- 
sekretär sich  überwältigt  glaubte,  sank  der  Kurs  weiter. 

Daraus  entstand  folgende  Situation:  Die  Councilbills  werden 
von  den  Banken  angekauft,  um  sich  indische  Zahlungsmittel  zu 
verschaffen,  nachdem  sie  Rupien  bei  der  Diskontierung  von 
Sterlingwechseln  weggegeben  haben.  Und  zwar  ist  es  nötig,  den 
indischen  Exporteuren  Silberrupien  zur  Verfügung  zu  stellen, 
weil  der  indische  Bauer,  den  jener  zu  bezahlen  hat,  Silber rupien 
will  und  nichts  anderes.  Er  sieht  in  ihnen  nur  die  geschätzteste 
Ware,  wertet  sie  also  wegen  der  realen  Befriedigung ;  die  Idee  der 
zirkulatorischen  Verwendung  taucht  daneben  schon  auf,  aber  nur 
in  der  Verknüpfung  mit  dem  Gedanken  an  die  Steuerzahlungen, 
die  der  Staat  fordert. 

Die  Emission  von  Banknoten  nach  europäischer  Art  hätte  also 
den  Banken  und  Exporteuren  wenig  helfen  können.  Wenn  die 
Councilbillsbegebungen  nicht  ausreichten,  um  den  Banken  die 
nötigen  Eupien  Vorräte  zu  verschaffen,  so  konnte  man  vor  dem 
Juni  1893  auch  Silber  ankaufen  und  in  Eupien  ausprägen  lassen. 
Diese  Möglichkeit  fiel  seit  der  Eeform  fort. 

Als  nun  jedoch  die  Unsicherheit  über  den  Kurs  der  Council- 
bills entstand,  und  die  Banken  fürchteten,  die  stetig  sinkenden 
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Bills  unnötig  teuer  zu  kaufen,  erinnerten  sie  sieh  eines  dritten 
Mittels,  das  ihnen  noch  immer  zur  Verfügung  stand:  sie  konnten 
bei  den  Präsidentschaftsbanken,  die  als  Kassenführerinnen  der 
Exchangebanken  und  der  Exporteure  fungierten,  Anleihen 
machen.  Wurde  auch  durch  die  immer  höheren  Zinsen,  die  sie 
dabei  zu  zahlen  hatten,  ihr  Geschäft  sehr  verteuert,  so  konnte  es 
doch  rentabel  bleiben,  so  lange  der  Kurs  der  angekauften 
Sterlingwechsel  stieg.  Es  stellte  sich  heraus,  daß  es  immer  noch 
vorteilhafter  war,  Geld  zu  10%  anzuleihen,  wenn  man  Aussicht 
hatte,  eine  Woche  später  am  Verkauf  der  Sterlingwechsel  auch 
nur  1/32  d.  zu  gewinnen.  Die  Anspannung  der  Präsidentschafts- 
banken war  umso  stärker,  als  die  Exchangebanken  bedeutende 
Teile  ihrer  Kapitalien  nach  England  gesandt  hatten,  um  sie  der 
Rupienentwertung  zu  entziehen,  so  lange  der  Kurs  noch  relativ 
hoch  war. 

Es  ist  jedenfalls  anzunehmen,  daß  diese  Politik  sich  nicht 
sehr  lange  fortsetzen  ließ.  Die  Baissespekulation,  an  der  sich 
so  die  Banken  beteiligten,  war  an  sich  bedenklich;  und  die  Zins- 
sätze drohten  so  hoch  zu  steigen,  daß  jede  Rentabilität  vernichtet 
wurde.  Hätte  man  die  sichere  Führung  einer  Regierung  gefühlt, 
die  sich  ihrer  Aufgabe  und  Macht  bewußt  ist,  so  wäre  die  Lage 
des  Dividendenmarkts  nicht  so  gedrückt  gewesen,  und  die  un- 
günstigen (pantopolischen)  Momente,  die  in  den  Verhältnissen 
des  auswärtigen  Handels  begründet  waren,  hätten  sich  leichter 
überwinden  lassen. 

So  aber  schien  es,  als  ob  der  Staatssekretär  machtlos  dem  Fall 
des  Kurses  zusehen  müsse;  nach  seiner  Ansicht  fiel  der  Silberpreis 
nach  eigenen  Gesetzen  und  zog  unwiderstehlich  den  Kurs  mit  sich 
hinunter. 

Infolge  der  Baissespekulation  in  Silber  hatte  sich  der  Silber- 
preis, der  im  März  noch  38  d.  pro  Unze  betrug,  auf  33  bis  34  d. 
im  Juli  gesenkt;  er  behauptete  dieses  Niveau  annähernd,  bis  die 
Aufhebung  der  Shermanbill-Käuf e  ihm  einen  neuen  Stoß  versetzte. 
Aber  zwischen  seiner  Bewegung  und  dem  Fallen  des  Rupien- 
kurses schien  noch  immer  eine  geheime  Beziehung  zu  walten: 
der  Rhythmus  des  Sinkens  war  der  gleiche;  wenn  sich  auch  der 
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Abstand  der  beiden  Ziffern  gegen  die  frühere  Zeit  bedeutend  ver- 
größert hatte:  er  blieb  annähernd  konstant.  Das  Minimum,  zu 
dem  beide  Kurven  im  Januar  1895  führen,  —  für  den  Silber- 
preis 273/16  d.,  für  die  Eupie  1313/32  d.  (23.  Januar  1895)  — 
bezeichnet  das  Ende  der  ersten  Phase  der  indischen  Währungs- 
reform. 

Das  Ergebnis  war  trostlos  genug:  der  Kurs  war  nicht  allein 
andauernd  gesunken,  sondern  auch  viel  unstetiger  geworden  als 
je.  Zu  den  Schwankungen  des  Kurses  gegen  die  Goldländer 
waren  die  Schwankungen  gegen  die  Silberländer  hinzuge- 
kommen; das  Münzpari,  das  sich  sonst  so  leicht  durch  Versen- 
dung von  Silber  aufrecht  erhalten  ließe,  war  ohne  Wirkung,  seit- 
dem dem  Silber  die  hylische  Stellung  genommen  war. 

Die  Lösung  der  Beziehungen,  die  bis  dahin  die  Kupie  zum 
Silber  hatte,  wirkte  aber  auch  auf  die  Zahlungen  ein,  die  nach 
den  Goldwährungsländern  zu  machen  waren.  Da  es  jetzt  keinen 
Sinn  mehr  gehabt  hätte,  Sicherungstermingeschäfte  in  Silber 
abzuschließen,  erhöhte  sich  das  Eisiko  der  Exchangebanken:  die 
Prämien  wurden  höher  angesetzt,  und  zeitweise  war  überhaupt 
keine  Versicherung  zu  erlangen.  —  Auch  der  Budgetanschlag 
der  Eegierung  war  völlig  unsicher  geworden.  Durch  die  Ein- 
stellung der  Councilbillsverkäufe  wurde  man  zur  Ausgabe  von 
Treasury  Bills  gezwungen,  schließlich  zur  Vermehrung  der  per- 
manenten Goldschuld.  Neue  Einnahmequellen  mußten  er- 
schlossen werden:  im  März  1894  führte  man  5%  Zölle  auf  Ein- 
fuhrwaren (darunter  auch  auf  Silber)  ein.  —  Die  indische  Geld- 
verfassung schien  gefährdeter  als  vor  der  Eeform. 

Mit  dem  Jahre  1895  ändert  sich  die  Lage:  allmählich  belebt 
sich  die  Nachfrage  nach  den  Councilbills,  die  Silberguthaben 
erschöpfen  sich,  die  Aktivität  der  Handelsbilanz  tritt  in  ihr 
Eecht.  Und  je  mehr  sich  diese  kurssteigernden  Momente  fühlbar 
machen,  schwindet  auch  das  Mißtrauen.  Der  Silberpreis,  der  im 
Juli  1890  seinen  Kulminationspunkt  bei  31,5  d.  erreicht  hatte, 
sinkt  endgültig  seit  der  Niederlage  des  Bimetallisten  Bryan  in 
den  amerikanischen  Wahlkämpfen  im  Herbst  jenes  Jahres.  Da- 
mit schien  die  Eupie  von  der  fatalistisch  hingenommenen  Bin- 
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dung  an  den  Silberpreis  befreit:  der  magische  Zirkel  war  endlich 
durchbrochen.  — 

Die  Aufwärtsbewegung  des  Kurses  dauert  an,  auch  während 
das  Exportgeschäft  sich  von  1896  bis  1898  in  vielfacher  Be- 
drängnis versetzt  sieht.  Die  gleiche  Situation,  die  den  Export- 
handel zur  Einschränkung  zwingt,  erzeugt  aus  sich  drei  gegen- 
wirkende, man  möchte  sagen  apokalyptische  Kräfte :  Krieg,  Pest, 
Hungersnot.  Die  Councilbillsverkäufe  müssen  zeitweise  einge- 
stellt werden:  so  groß  ist  die  Nachfrage  nach  indischen  Zahlungs- 
mitteln, —  und  so  klein  der  Bestand  der  staatlichen  Kassen. 
Die  indische  Eegierung  selbst  muß  im  September  1897  in  London 
10  Mill.  Eupien Wechsel  kaufen;  und  die  Börse  verlangt  dafür 
163/32  d.  Das  neue  Pari  wird  überschritten;  Goldeinfuhren 
treten  zum  ersten  Male  zur  Kegelung  des  Kurses  in  Wirkung. 

Im  Dezember  1897  werden  die  Councilbillsverkäufe  wieder 
aufgenommen,  und  die  Eegierung  verfehlt  nicht,  durch  unge- 
schickte Ankündigung  den  Kurs  auf  lö1^  d.  herabzudrücken. 
Aber  im  nächsten  Jahre  setzt  sich  die  Tendenz  zur  Steigerung 
endgültig  fort,  bis  das  gewählte  Pari  dauernd  erreicht  wird. 

Im  Verkehr  mit  den  Silberländern  waren  allerdings  die 
Schwankungen  des  Kurses,  der  in  der  Zeit  von  April  1896  bis 
März  1898  von  lSS1!^  Es.  auf  1411/4  Es.  für  je  100  Hongkong- 
Dollars  fiel,  bedeutender  als  je. 

Und  auch  den  Kurs  zwischen  England  und  Indien  betrachtete 
man  mit  einigem  Mißtrauen.  Als  er  bis  auf  16  d.  gestiegen 
war,  wurden  viele  Kapitalien  zurückgezogen:  höher  konnte  er  ja 
nicht  steigen.  Und  es  wiederholte  sich  lange  das  kuriose  Schau- 
spiel, daß  der  Kurs  fast  bis  an  den  „oberen  Goldpunkt"  stieg, 
aber  sofort  in  der  kritischen  Höhe  einen  Eückschlag  erfuhr,  der 
ihn  jenen  Punkt  niemals  erreichen  ließ.  Dieses  Mißtrauen  war 
kreditpolitisch  sehr  ernst  zu  nehmen:  es  wurde  dadurch  den 
Banken  unmöglich  gemacht,  in  einer  Zeit  großen  Kreditbedarfs 
flüssige  Kapitalien  vom  Ausland  heranzuziehen.  Die  Hungers- 
not steigerte  die  Ansprüche  an  die  Banken  von  mehr  als  einer 
Seite;  zugleich  war  es  ihnen  unmöglich  gemacht,  sich  indische 
Zahlungsmittel  durch  den  Ankauf  von  Councilbills  zu  ver- 
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schaffen;  Metall  floß  trotz  des  sehr  hohen  Diskonts  nicht  ein; 
so  mußte  man  zu  dem  stark  verteuerten  Kontokorrentkredit  bei 
den  Präsidentschaftsbanken  greifen.  Diese  überaus  störenden 
Wirkungen  des  Übergangszustandes,  indem  sich  die  indische 
Geldverfassung  noch  befand,  legten  es  der  Kegierung  nahe,  aus 
ihrer  Eeserve  herauszugehen:  aus  den  gemachten  Erfahrungen 
über  die  Mittel  und  Zwecke  der  indischen  Währungspolitik 
mußte  das  Fazit  gezogen  und  nach  ihm  der  definitive  Ausbau 
der  indischen  Geld  Verfassung  bestimmt  werden. 

Den  äußeren  Anlaß  für  die  abschließende  Kegelung  des  in- 
dischen Geldwesens  gab  die  sogenannte  Wolcottmission,  die  von 
dem  Präsidenten  Mac  Kinley  nach  Europa  geschickt  worden  war, 
um  ein  Wahlversprechen  einzulösen,  das  er  im  Kampf  gegen 
Brj-an  gegeben  hatte.  Indien  sah  sich  noch  einmal  vor  die  Ent- 
scheidung gestellt,  ob  es  nicht  im  Fall  einer  internationalen 
Eegelung  des  Silberpreises  seine  Münzen  wieder  dem  Silber 
öffnen  wollte.  Die  Forderungen,  die  von  den  Bimetallisten  an 
England  gesteilt  wurden,  waren  gering:  aber  die  Rückkehr 
Indiens  zur  Silberwährung  stand  an  erster  Stelle. 

Indien  hatte  jedoch  inzwischen  über  Wert  und  Möglichkeit 
einer  internationalen  Regelung  der  Schwierigkeiten,  aus  denen 
es  sich  eben  mit  eigener  Kraft  herausgearbeitet  hatte,  skeptischer 
denken  gelernt.  Das  Niveau  der  intervalutarischen  Kurse  sollte 
noch  einmal  geändert  werden;  die  geforderte  Hebung  des  Rupien- 
kurses um  50%  mußte  Handel  und  Finanzen  von  Grund  auf 
stören.  Zugleich  kettete  man  sein  Schicksal  an  die  Währungen 
und  Finanzen  Frankreichs  und  der  Vereinigten  Staaten;  ohne 
doch,  wie  sie,  die  Möglichkeit  zu  haben,  sich  im  Fall  drohender 
Goldabflüsse  durch  Austritt  aus  dem  Bund  zu  schützen.  Indien 
hätte  von  nun  auf  immer  bei  der  Silberwährung  bleiben  müssen. 
Das  Experiment  von  1893  ließ  sich  nicht  beliebig  oft  wieder- 
holen. 

Man  lehnte  also  die  bimetallistischen  Vorschläge  ab,  und  die 
Wolcottmission  kehrte  unverrichteter  Sache  nach  Amerika 
zurück.  Aber  das  letzte  Aufflackern  bimetallistischer  Hoff- 
nungen hatte  auch  in  Indien  Meinungen,  Interessen,  Mächte 
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belebt,  die  eine  Wiederherstellung  des  status  quo  ante  aus  irgend 
welchen  Gründen  empfahlen. 

Um  diese  Fragen  noch  einmal  zu  revidieren  und  zugleich  die 
Konsolidierung  der  indischen  Valuta  einzuleiten,  wurde  im  Mai 
1898  eine  Kommission  unter  dem  Vorsitz  von  Sir  Henry 
H.  Fowler  eingesetzt,  die  bis  zum  März  1899  tagte,  Sachver- 
ständige verhörte  und  schließlich  auch  bestimmte  Vorschläge 
formulierte:  das  Gesetz  von  1899  beruht  auf  ihnen. 

Ein  Vorschlag  der  indischen  Eegierung,  die  Menge  der  um- 
laufenden Silberrupien  zu  verkleinern,  damit  Gold  einströme  und 
die  Kupie  sich  auf  16  d.  stelle,  wurde  schon  im  März  1898  durch 
die  Ereignisse  selbst  überholt:  der  Kurs  von  16  d.  war  fest;  es 
kam  nur  darauf  an,  die  Verfassung  des  Geldsystems  zu  klären. 

Die  Akte  XXII  vom  15.  September  1899  berührt  die  Eupie 
selbst  in  keiner  Beziehung.  Sie  bleibt  in  valutarischer  Stellung, 
durch  Hylogenese  mit  dem  Golde  verbunden,  ohne  doch  bares 
Geld  zu  sein. 

Die  englischen,  einseitig  synchartalen  Goldmünzen  werden 
zum  Kurantgeld  erklärt:  der  Sovereign  wird  mit  15  Kupien 
bewertet  und  muß  bei  allen  Zahlungen  angenommen  werden. 
Damit  ist  jetzt  wieder  eine  Münze  vom  Werte  des  Mohurs  ge- 
schaffen. Und  noch  eine  andere,  zweifellos  ungewollte,  aber 
merkwürdige  rechnerische  Beziehung  läßt  sich  konstatieren:  da 
der  Sovereign  gleich  15  Rupien  zu  je  16  Annans  gilt,  so  entspricht 
die  Anna  als  240ter  Teil  des  Sovereigns  vollständig  dem  eng- 
lischen Penny. 

Die  Ausprägung  von  Sovereigns  war  auch  für  Indien  vorge- 
sehen, aber  man  beeilte  sich  nicht  damit;  erst  seit  dem  Jahre 
1906  hören  wir  von  Sovereigns-Prägungen  auf  indischen 
Münzen.1)  Erst  damit  sind  die  Sovereigns  für  Indien  bares 
Geld  im  engeren  Sinne  geworden. 

Die  Verwaltung  sorgt  dafür,  daß  man  gegen  Goldmünzen 
stets  Silbermünzen  eintauschen  kann;  der  Sovereign  ist  also 


*)  A.  Lansburgh,  „Eine  währungspolitische  Lektion"  Aprilheft  der 
„Bank"  (1910). 
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provisorisches  Geld  geblieben.  Definitiv  ist  die  Silberrupie,  — 
die  nicht  bares  Geld  ist. 

Die  Kassenscheine  sind  jetzt  vollkommen  chrysogenisch  ge- 
worden. Die  Umwandlung  von  Gold  in  Currency  Notes  war 
schon  durch  die  Akte  II  vom  21.  Januar  1898  wesentlich  er- 
leichtert. Danach  konnten  gegen  Gold,  das  in  England  einge- 
zahlt und  dort  von  der  Bank  von  England  als  depositum  reguläre 
verwaltet  wurde,  sofort  Kassenscheine  in  Indien  ausgegeben 
werden;  den  Satz  der  Umwandlung  hatte  der  Staatssekretär  zu 
bestimmen.  Da  dieser  zwar  zur  Ausgabe  „ermächtigt  —  jedoch 
nicht  verpflichtet"  war,  so  konnte  auch  hier  nur  von  einer  Vor- 
stufe der  Hylogenese  gesprochen  werden.  Die  unmittelbare  Ab- 
sicht des  Gesetzes  war  auch  keine  währungspolitische,  sondern 
eine  kreditpolitische  gewesen:  man  wollte  in  einer  Zeit  hoher 
Diskontsätze  die  Überführung  von  Kapitalien  nach  Indien  er- 
leichtern. Das  Gesetz  blieb  damals  ohne  Wirkung,  weil  das  Ver- 
trauen zu  der  Stabilität  des  Wechselkurses  noch  nicht  groß 
genug  war. 

Bedeutung  erhielt  es  erst,  nachdem  das  Pari  gesichert  und 
die  unbeschränkte  Verwandelb arkeit  von  Gold  in  Kassenscheine 
festgelegt  war.  Seine  Bestimmungen  sind  in  das  Papiergeld- 
gesetz von  1900  übergegangen,  natürlich  mit  der  Modifikation, 
daß  die  Norm  der  Umwandlung  durch  die  hylogenische  Norm: 
15  Ks.  gleich  1  Pfd.  Str.,  nicht  aber  durch  wechselnde,  admini- 
strative Verordnungen  zu  bestimmen  sei. 

Als  Ersatz  der  Goldverschiffungskosten  können  Zuschläge  zu 
dem  Normalsatz  von  16  d.  pro  Eupie  gefordert  werden.  Aber 
der  Staatssekretär  kann  diese  Zuschläge  sehr  niedrig  halten,  so- 
lange er  glaubt,  daß  dadurch  unnötige  Metallsendungen  verhin- 
dert werden;  der  aktuelle  Umrechnungssatz  bezeichnet  also  im 
einzelnen  Fall  die  obere  Grenze,  über  die  der  Kupienkurs  nicht 
steigen  kann.  Ganz  frei  ist  die  Eegierung  in  der  Normierung 
dieses  Satzes  allerdings  nicht:  sie  muß  Eücksicht  nehmen  auf  die 
Eupienbestände  des  Currency  Departement,  denn  die  Scheine 
bleiben  in  Silberrupien  einlösbar,  und  es  muß  also  von  der  Größe 
der  Kassenbestände  abhängen,  ob  man  sich  zur  Lieferung  von 
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Rupien  gegen  in  London  eingezahltes  Gold  verpflichten  will.  Aber 
auch  auf  den  Kurs  der  Councilbills  ist  zu  achten,  mit  denen  die 
Golddepositen  als  bequemes  Mittel,  Zahlungen  in  Indien  au 
leisten,  doch  konkurrieren.  Die  Regierung  muß  sich  also  das 
Recht  vorbehalten,  die  Ausgabe  von  Kassenscheinen  gegen 
Hinterlegung  von  Gold  in  London  zu  sistieren.  Sie  wird  die 
niedrigen  Sätze  bei  angespanntem  Kreditmarkt  (für  indische  "Ver- 
hältnisse gilt  8  °/0  als  normale  Zinsrate)  anwenden,  um  die  Wir- 
kung der  Diskontpolitik  auf  die  Kapitalbewegungen  zu  erleich- 
tern: denn  durch  die  niedrige  Bemessung  des  Kurses,  zu  dem 
Kapitalien  nach  Indien  geschickt  werden,  vermindert  sich  das 
Risiko  eines  möglichen  Kurs  Verlustes. 

Die  Kosten  der  Verwandlung  von  Gold  in  Rupien  bestimmen 
die  obere  Grenze  des  Rupienkurses:  gibt  es  daneben  jetzt  Maß- 
regeln zur  Festlegung  einer  unteren  Grenze  ?  Die  Sovereigns  sind 
(einseitig)  synchartales  Geld,  das  zwar  in  England,  aber  nicht  in 
Indien  valutarisch  ist.  Es  besteht  für  die  indische  Regierung 
keine  Verpflichtung,  Gold  in  dem  Verhältnis  der  hylischen  Norm 
gegen  eingelieferte  Rupien  abzugeben.  Aber  sie  tut  es  doch,  so- 
lange es  ihre  Kassenbestände  gestatten:  sie  hat  in  Indien  eine 
Goldreserve  von  5  Millionen  Pfund  Sterling,  nach  den  Vor- 
sehlägen der  Kommission  von  1898,  gebildet;  nicht  durch  Auf- 
nahme einer  Währungsanleihe,  sondern  durch  Abzweigung  von 
den  Goldbeständen  des  Currency  Department,  die  von  der  Um- 
wandlung von  Gold  in  Kassenscheine  herrühren.  Es  war  die 
Absicht  der  Kommission  gewesen,  daß  die  Regierung  aus  diesem 
Fonds  Gold  abgeben  sollte,  sobald  der  Wechselkurs  unter  das  ge- 
wählte Pari  zu  sinken  drohte;  oder  daß  die  Regierung  selbst  Me- 
tall nach  England  schickte,  um  ihr  Angebot  von  Councilbills  zu 
vermindern.  Für  die  unbedingte  Umwechslung  von  Papieren  in 
Gold  sollten  nur  die  Überschüsse  des  Currency  Department  über 
den  Betrag  von  5  Millionen  verfügbar  sein.  2) 

Und  ein  zweiter  Goldfonds  sammelte  sich,  ebenfalls  ohne 

l)  Vgl.  Arnold,  a.  a.  0.,  S.  252.  Man  kann  also  nicht,  wie  es  Heyn 
tut  (Währungsreform,  S.  75),  nur  den  Überschuß  über  die  Fünfmillionen- 
reserve als  Mittel  zur  Sicherung  des  Kurses  bezeichnen. 
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Währungsanleihen,  in  London  an.  Die  Eegierung  sieht  sich  auch 
innerhalb  des  neuen  Systems  gezwungen,  andauernd  starke  Eu- 
pienprägungen  vorzunehmen,  um  die  Einlösbarkeit  von  Kassen- 
scheinen in  Silberrupien  aufrecht  zu  erhalten.  Nun  beträgt  die 
Differenz  zwischen  Geltung  und  Platten  wert  der  Eupie  bei  einem 
Silberpreis  von  21 — 22  d.,  wie  er  im  Herbst  1902  notiert  wurde, 
fast  50%.  Die  Einnahmen,  die  der  indischen  Eegierung  aus  der 
Prägung  dieser  „unterwertigen"  Münzen  entstehen,  werden  als 
Währungsreserve  in  englischen  Konsols  angelegt  und  als  Depo- 
siten der  englischen  Eegierung  in  London  bei  der  Bank  von  Eng- 
land aufbewahrt.  In  der  Höhe  dieses  Fonds  kann  die  Eegierung 
Wechsel  auf  London,  zum  Preise  von  15  7/8  d.  pro  Eupie,  abgeben. 

Eine  weitere  Befestigung  des  Kurses  ist  durch  die  geschickte 
Begebung  der  Councilbills  möglich,  die  doch  durchschnittlich  x/4 
aller  angebotenen  indischen  Wechsel  darstellen.  Die  Diskont- 
politik wird  bei  der  gegenwärtigen  Organisation  des  indischen 
Kreditverkehrs  und  bei  der  räumlichen  Trennung  von  den  euro- 
päischen Geldmärkten  nur  schwer  der  Kurspolitik  dienen  können. 

Seit  dem  Jahre  1899  ist  der  Kurs  auf  dem  gewählten  Pari 
zur  Euhe  gekommen  ;  sein  Schwingungsspielraum  ist  auf  1,55  °/0 
begrenzt,  soweit  es  sich  um  das  Verhältnis  zu  Goldländern  han- 
delt. Dagegen  schwanken  die  Valuten  der  wenigen  übrig  ge- 
bliebenen Silberländer  sehr  heftig;  der  Wechselkurs  auf  Hong- 
kong in  Bombay,  im  Jahre  1902 — 1903,  zwischen  1344/32  und 
118  5/11?  d.  h.  um  11,72  °/0.  Aber  diese  Störungen  sind  vorüber- 
gehender Natur.  Schon  jetzt  ist  der  Zeitpunkt  gekommen,  wo 
in  keinem  Lande  der  Erde  die  freie  Ausprägung  des  Silbers  für 
Private  besteht ;  auch  für  die  erst  zu  schaffende  Chartalverf assung 
des  chinesischen  Eeichsgeldes  ist  silbernes,  aber  autogenisches 
Geld  in  Aussicht  genommen.  Alle  diese  Eeformen  auf  den  Phi- 
lippinen, in  den  Straits-Settlements,  in  Mexiko  und  in  China  sind 
als  Glieder  einer  Kette  anzusehen,  die  mit  der  Entfernung  des 
Silbers  aus  der  hylischen  Stellung  in  Indien  abzurollen  begann. 

Aber  wie  es  immer  geschieht,  wenn  eine  neue  Aufgabe  mit 
sehr  komplexen  Mitteln,  unter  unbekannten  Bedingungen,  gelöst 
werden  soll:   die  endlich  erreichte  indische  Geld  Verfassung  im 
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Innern  ähnelt  dem  anfänglich  erstrebten  Bilde  nur  wenig.  Man 
hatte  befürchtet,  daß  der  Kurs  von  16  d.  nicht  aufrecht  erhalten 
werden  könne;  man  hatte  Währungsanleihen  aufnehmen  wollen, 
um  die  Aufrechterhaltung  des  Pari  durch  einen  großen  Gold- 
bestand unterstützen  zu  können;  man  hatte  die  indische  Minen- 
goldproduktion  ermutigt,  um  nur  schnell  Gold  heranziehen  zu 
können.  Und  nun  ereignete  es  sich,  daß  man  mit  Gold  wahrhaft 
überflutet  wurde  und  auf  Mittel  sinnen  mußte,  die  Einlösbarkeit 
von  Gold  in  Eupien  aufrecht  zu  erhalten.  Vor  allem  in  kritischen 
Zeiten  hoher  Kreditanspannung  und  eingeschränkter  Council- 
bills-Begebungen kam  es  vor,  daß  die  Banken  in  großem  Maßstab 
Gold  importierten,  um  es  zum  Umtausch  gegen  Eupien  zu  prä- 
sentieren. Leerten  sich  so  die  Kassenbestände  des  Currency- 
Department,  die  vielleicht  gleichzeitig  durch  Maßregeln  zur  Be- 
kämpfung der  periodischen'  Hungersnöte  geschwächt  waren,  so 
wurde  es  nötig,  das  Gold  nach  London  zurückzusenden,  dafür 
Silber  zu  kaufen,  das  Silber  zurückzutransportieren  und  in  Eu- 
pien ausprägen  zu  lassen.  Um  diesen  Prozeß  abzukürzen,  ist  es 
durch  das  Gesetz  von  1900  möglich  gemacht,  aus  der  Londoner 
Goldreserve  Silber  anzukaufen  und  für  den  Ankaufswert  sofort 
in  Indien  Noten  auszugeben.  Andrerseits  kann  der  Staats- 
sekretär bei  der  Einlief  er  ung  von  Gold  in  London  den  Zuschlag 
zu  dem  Satze  von  16  d.,  der  eigentlich  die  Verschiffungskosten 
decken  sollte,  so  niedrig  ansetzen,  daß  in  der  Tat  die  Ver- 
schiffung unterbleibt ;  was  wegen  des  niedrigen  Erlöses  zwar  nicht 
finanziell,  aber  volkswirtschaftlich  günstiger  ist.  Während  man 
es  früher  also  darauf  anlegte,  möglichst  viel  Gold  ins  Land  zu 
ziehen,  setzt  man  jetzt  dem  Steigen  des  Wechselkurses  so  enge 
Grenzen,  daß  die  Goldversendung  gar  nicht  in  Wirkung  tritt. 
Auch  die  Einlieferung  von  einheimischem  Gold  ist  wieder  er- 
schwert worden,  und  die  Silbereinfuhren  haben  eine  Höhe  er- 
reicht, die  über  den  Durchschnitt  der  Jahre  vor  der  Eeform  hin- 
ausgeht. 

Der  Abschluß  der  Eeform  zeigt  dem  traditionell  gestimmten 
Beobachter  sehr  überraschend,  wie  sehr  man  sich  in  der  Tat  vom 
Ideal  des  umlaufenden  Bargeldes  entfernt  hat.   Man  prägt  weiter 
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Silberrupien  in  ganz  großem  Maßstabe;  allerdings  gebunden  durch 
das  Programm,  nur  so  lange  zu  prägen,  wie  es  erforderlich  ist, 
um  die  Einlösbarkeit  der  Goldmünzen  und  der  Kassenscheine  in 
Silberrupien  aufrecht  zu  erhalten.  Aber  das  ändert  nichts  daran, 
daß  der  Umlauf  sich  immer  weiter  notalisiert.  Zwar  hat  die 
Eegierung  einen  Versuch  gemacht,  die  Sovereigns  in  den  inneren 
Umlauf  abzuleiten,  —  mit  sehr  geringem  Erfolg.  Es  mag  dahin 
gestellt  bleiben,  ob  es  der  Eegierung  mit  diesem  Versuch  wirklich 
ernst  gewesen  ist:  ein  so  loyaler  Kritiker  wie  Arnold  vermutet, 
daß  die  Goldexporte  zum  Zweck  von  Silbereinkäufen  während 
einer  „Erschöpfung"  der  Kupienbestände  des  Currency  De- 
partment im  Jahre  1900  vor  allem  auch  dem  Zweck  gedient 
haben,  den  englischen  Goldmarkt,  der  durch  die  Störung  der 
Goldproduktion  während  des  Transvalkrieges  empfindlich  ge- 
schwächt war,  etwas  aufzuhelfen.  Die  Motive  interessieren  uns 
hier  weniger  als  das  Eesultat:  und  dies  ist  unzweideutig  das  Vor- 
dringen der  Notalverfassung. 

Diese  Bewegung  dauert  an;  durch  ein  Gesetz  von  1905  sind 
die  Fünfrupienscheine,  mit  Ausnahme  der  in  Burma  emittierten, 
zum  gesetzlichen  Zahlungsmittel  in  ganz  Indien  erklärt  worden; 
für  sie  fallen  damit  auch  die  lokalen  Beschränkungen  der  Ein- 
lösbarkeit fort.  Eine  neue  Art  des  notalen  Kurantgeldes  ist  da- 
mit geschaffen:  immer  noch  provisorisches  Geld,  aber  obligato- 
risch für  den  ganzen  Bereich  der  britischen  Herrschaft. 

Es  verschlägt  auch  nichts,  daß  immer  wieder  von  Inter- 
essenten und  Theoretikern  neue  Hemmungen  gefordert  werden: 
Anstrengungen,  das  Goldgeld  im  Lande  zu  behalten,  die  Wäh- 
rungsreserven zu  erhöhen,  die  Sovereigns  im  innern  Umlauf  fest- 
zuhalten, die  Silberprägungen  einzuschränken  —  und  die  Einlös- 
barkeit der  Eupie  in  Gold  allgemein  zu  machen.  x) 

Die  Eegierung  läßt  die  Struktur  der  inneren  Geldverfassung, 
wie  sie  ist:  unsymmetrisch,  voll  von  Unregelmäßigkeiten  und 
scheinbaren  Inkonsequenzen,  getreu  den  Maximen  aller  eng- 
lischen Politik,  wie  sie  Macauly2)  bekannte:  „Wir  denken  gar 

*)  Arnold,  S.  205,  Bothe,  S.  285  f.,  Heyn,  S.  88  f. 
2)  G.  Simmel,  Philosophie  des  Geldes  (1907),  S.  562. 
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nicht  an  die  Symmetrie,  aber  sehr  an  die  Zweckmäßigkeit;  wir 
entfernen  niemals  eine  Anomalie,  bloß  weil  sie  eine  Anomalie  ist ; 
wir  stellen  keine  Norm  von  weiterem  Umfang  auf,  als  es  der  be- 
sondere Fall,  um  den  es  sich  gerade  handelt,  erfordert.  Das  sind 
die  Kegeln,  die  im  ganzen,  von  König  Johann  bis  zur  Königin 
Viktoria,  die  Erwägungen  unserer  250  Parlamente  geleitet 
haben." 


Zweites  Kapitel. 


DIE  HERRSCHENDE  MEINUNG. 

Die  Probleme  der  indischen  Währungsreform  sind  gelöst; 
aber  die  Gestalt,  die  sie  dem  indischen  Geldwesen  gegeben  hat, 
bleibt  beunruhigend.  Verglichen  mit  den  europäischen  Geldver- 
fassungen, die  unbestritten  als  normale  gelten,  erscheint  sie  aben- 
teuerlich und  problematisch.  Gewiß,  es  gibt  für  den  traditionell 
gestimmten  Beobachter  fragwürdigere  Geldsysteme,  „Papier- 
währungen", die  jedes  feste  Band  zwischen  Zahlungsmittel  und 
Edelmetall  zerschnitten  haben.  Doch  diese  Verfassung  hat  noch 
kein  Staat  freiwillig  dem  Geldwesen  gegeben;  sie  ist  stets  ein  Ge- 
schöpf finanzieller  Isot  gewesen,  die  einmal  die  geldpolitischen 
Zwecke  zur  Unterordnung  unter  die  finanzpolitischen  zwang. 
Wenn  aber  diese  merkwürdige  indische  Geldverfassung  wirklich 
nur  aus  geldpolitischen  Motiven  heraus  geschaffen  ist,  so  ent- 
steht nun  die  Frage  nach  der  Begründung  jener  Beform.  War 
sich  die  indische  Kegierung  ihres  Handelns  bewußt?  Oder  noch 
tiefer  gefaßt :  wußte  sie  auch,  über  den  Sinn  des  einzelnen  getanen 
Schritts  hinaus,  den  Sinn  des  Ganzen  zu  erfassen,  das  sich  aus  den 
Maßregeln  der  Regierung  und  ihren  Wirkungen  und  Gegen- 
wirkungen bildete,  gleichgültig  ob  mit,  ob  gegen  ihren  ausge- 
sprochenen Willen?  Die  säkulare  Bedeutung  der  Reform  steht 
in  Frage,  und  mit  ihr  die  Gewähr  für  die  Stetigkeit  künftiger 
Fortbildungen. 

Man  kann  das  Verhältnis  der  Ideen,  nach  denen  die  indische 
Regierung  handelte,  und  der  Wirklichkeiten,  die  sie  durch  ihr 
Handeln  schuf,  niemals  verstehen,  wenn  man  sich  nicht  über  den 
fundamentalen  Tatbestand  klar  ist:  diese  Begriffe,  Regeln,  Wert- 
urteile, von  denen  sich  die  Regierung  anscheinend  leiten  läßt,  ent- 
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springen  garnicht  der  gegebenen  Situation;  sie  sind  Bestandteile 
des  noch  immer  als  kanonisch  betrachteten  Systems  der  klas- 
sischen englischen  Nationalökonomie;  sie  werden  übernommen, 
um  die  gegebene  Wirklichkeit  zu  deuten  und  umzubilden:  aber 
während  ihrer  Anwendung  auf  den  Stoff  des  indischen  Geld- 
wesens verändert  sich  unmerklich  ihre  eigentliche  Bedeutung. 
Dieser  Widerstreit  der  individuellen  Kealität  und  des  theo- 
retischen Bildes  wird  immer  stärker:  allmählich  sprengen  die 
faktischen,  neuen  Ziele,  die  wirklich  der  veränderten  Situation 
entstammen  und  von  den  realen  Interessen  tastend,  empirisch 
das  Nächste  mit  dem  Nächsten  verknüpfend  gefördert  werden, 
-die  traditionellen  Zusammenhänge  von  Zwecken,  Mitteln  und 
Werten.  Aber  auch  der  theoretische  Begriffsapparat  beharrt; 
und  da  er  nicht  mehr  das  Gegebene,  Einzelne,  Wirkliche  wahrhaft 
gedanklich  durchdringen  kann,  überwölbt  er  es  mit  einer  begriff- 
lich-theoretischen Sphäre,  in  der  sich  dann  das  Wesen,  die  eigent- 
liche Verkettung  der  Dinge  spiegeln  soll.  Wird  also  im  speziellen 
Fall  auch  richtig  beobachtet,  daß  sich  ein  vermeintlicher  Zweck 
als  bloßes  Mittel  erweist,  oder  daß  ein  Kausalzusammenhang  im 
umgekehrten  Sinne  läuft,  so  kommt  es  nur  darauf  an,  diese  Tat- 
sachen und  Eelationen  so  umzudeuten,  daß  sie  sich  auf  jene 
theoretische  Sphäre  projizieren  lassen:  erst  dann  gelten  sie  als 
„prinzipiell"  erfaßt. 

Man  kann  diesen  Prozeß  selten  so  deutlich  studieren  wie  an 
den  theoretischen  Begründungen  der  indischen  Währungsreform. 
Es  wird  heute  von  niemand  bezweifelt,  daß  alles  in  ihr  darauf 
ankam,  den  Wechselkurs  Indiens  gegen  England  zu  befestigen: 
in  dieser  Forderung  vereinigten  sich  die  Interessen  der  Ke- 
gierung,  der  Beamten,  der  Händler,  in  gewissem  Grade  auch  der 
Produzenten.  Aber  ehe  es  dazu  kommt,  daß  dieser  Tatbestand 
schlicht  ausgesprochen  wird,  vergehen  Jahrzehnte.  Die  tra- 
ditionellen kausalen  Deutungen  des  Faktums  und  die  traditio- 
nellen Werturteile  sind  so  stark,  daß  sich  die  Forderungen  des 
Tages  in  die  Sprache  ihrer  Axiome  kleiden  müssen. 


Die  Ersten,  die  sich  durch  den  sinkend-unstetigen  Wechsel- 
Singer,  Motive  der  indischen  Geldreform.  4t 


50 


II.  DIE  HERRSCHENDE  MEINUNG. 


kurs  empfindlich  geschädigt  fühlten,  waren  die  bengalischen 
Kaufleute.  Im  Jahre  1876  faßte  ihre  Handelskammer  zwei  Reso- 
lutionen, die  am  17.  Juli  mit  einem  begründenden  Begleit- 
schreiben an  den  Vizekönig  gesandt  wurden.1)  Man  fordert 
darin  entschieden  die  —  wenigstens  zeitweilige  —  Aufhebung 
der  freien  Prägung  für  das  Silber.   Aber  wie  begründet  man  sie? 

Der  Silberpreis  ist  gesunken,  fällt  immer  noch,  hat  aber  seinen 
wahren  Tiefstand  noch  nicht  erreicht.  Die  Rupie,  ein  Stück 
Silber,  sinkt  notwendig  mit  seinem  Werte.  Wird  sie  von  dem 
Druck  des  Silberpreises  befreit,  so  kann  sie  sich  auf  einem 
höheren  Niveau  erhalten. 

Man  durchschneide  daher  das  Band,  das  Rupie  und  Silber- 
preis aneinanderknüpft.  — 

Es  ist  also  anfangs  nur  ein  dunkles  Drängen  zu  spüren:  fort 
von  der  Silber  Währung !  Man  erlebt,  daß  sich  Deutschland,  Skan- 
dinavien, die  lateinische  Münzunion  vom  Silber  abwenden.  Der 
Londoner  Silberpreis  fällt;  derRupienkurs  sinkt  ebenfalls.  Und 
man  überlegt :  Zahlungen  nach  Indien  sind  in  Rupien  zu  leisten ; 
eine  Rupie  ist  gegen  ein  bestimmtes  Quantum  feinen  Silbers  er- 
hältlich; die  Kosten  der  Beschaffung  indischer  Zahlungsmittel 
können  also  nicht  größer  sein  als  die  Kosten  der  Beschaffung 
dieses  Silberquantums  (plus  Prägegebühren  und  Versendungs- 
kosten) ;  diese  Kosten  aber  richten  sich  ersichtlich  nach  dem 
Wertverhältnis  von  Gold  und  Silber  am  Londoner  Markte:  ver- 
ändert sich  diese  Proportion  zu  Ungunsten  des  Silbers,  so  wird 
auch  die  Beschaffung  indischer  Zahlungsmittel  billiger,  und  der 
Kurs  sinkt. 

Das  ist  eine  Anschauung  von  axiomatischer  Fraglosigkeit, 
von  der  nicht  nur  die  Politiker  und  Praktiker  beherrscht  werden, 
sondern  ebenso  die  gesamte  Literatur. 

Als  im  Jahre  1892  die  Aufhebung  der  amerikanischen 
Shermanbill  bevorsteht,  und  damit  ein  Preisfall  von  etwa  6  d. 

*)  Extract  from  return  East  India  (Silver),  22  March,  1877. 
Abgedruckt  in  dem  amerikanischen  Bericht  über  die  Pariser  internationale 
Münzkonferenz  von  1878;  Washington  1879,  45^  Congress,  3rd  session, 
Ex.  Doc.  Nr.  58.  S.  409  ff. 
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per  Unze,  meint  die  damals  tagende  indische  Währungs- 
kommission :  „Ein  solches  Sinken  des  Preises  würde,  wie  mit  prak- 
tischer Sicherheit  behauptet  werden  kann,  den  indischen  Wechsel- 
kurs auf  ungefähr  1  sh.  für  die  Kupie  drücken."  1)  Und  Bothe 
bemerkt  dazu:  „Der  Metallwert  der  Eupie  bei  einem  Silberpreis 
von  32  d.  ist  11,9  d.  Legte  man  einen  Wechselkurs  der  Rupie 
a.  London  von  12  d.  zugrunde,  so  würde  die  Mehrbelastung  des 
indischen  Budgets,  auf  die  1892 — 93  geleisteten  Goldzahlungen 
von  16  683  000  Pfd.  Str.  berechnet,  durch  die  Rubrik  Exchange 
66  732  000  Rs.  betragen  haben."2) 

Auch  als  die  Analyse  des  Kurses  schon  weiter  vorgeschritten 
ist,  behauptet  sich  diese  Auffassung  unbestritten.3)  „Der  Kurs 
der  Rupie,  oder  sagen  wir  deutlicher,  der  Kurs  der  Rupienwechsel 
ist  ein  Preis  und,  wie  jeder  andere  Preis,  das  Ergebnis  von  An- 
gebot und  Nachfrage.  Er  muß  sich  ändern,  wenn  auf  der  Seite 
des  Angebots  oder  der  Nachfrage  Änderungen  eintreten,  welche, 
soweit  sie  Mengenänderungen  sind,  einander  nicht  kompensieren. 
Außer  diesen  rein  quantitativen  Veränderungen  können  aber 
auch  qualitative  (und  kombinierte)  Veränderungen  eintreten, 
d.  h.  es  können,  ohne  daß  Angebot  und  Nachfrage  sich  in  ihrer 
Größe  ändern,  die  Bedingungen  verändert  werden,  zu  welchen  sie 
stattfinden.  Es  können  nämlich  ohne  weiteres  auf  Seite  der 
Nachfrage  nur  noch  billigere  Preise  angeboten,  bezüglich  auf 
Seite  des  Angebots  höhere  Preise  gefordert  werden.  Dann  wird 
der  Preis  ohne  weiteres  sinken,  bezüglich  steigen,  wenn  die  Gegen- 
seite diese  Forderungen  bewilligt.  Das  geschieht  u.  a.  dann, 
wenn  für  die  Nachfrage  die  Kosten  der  anderweitigen  Be- 
schaffung von  Zahlungen  im  Auslande  (zu  deren  Effektuierung 
im  allgemeinen  die  Wechsel  dienen)  sich  ändern.  Hierbei  handelt 
es  sich  um  einen  ähnlichen  Vorgang  wie,  wenn  im  Warenverkehr 
die  Preise  von  Surrogaten  sinken  oder  fallen.  ...    Sinkt  der 

*)  Report  of  the  committee  appointed  to  inquire  into  the  Indian 
Currency  1893;  zitiert  nach  der  von  Ostersetzer  herausgegebenen  deutschen 
Übertragung,  Wien  1893;  S.  24. 

2)  Bothe,  a.  a.  O.,  S.  32;  vgl.  auch  S.  28,  45  und  passim. 

8)  Heyn,  Conr.  Jahrb.,  III.  F.,  Bd.  28,  S.  292  f. 
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Preis  des  Silbers  (wenn  auch  nur  in  Folge  von  Spekulationen 
ä  la  baisse!),  so  können  Zahlungen  in  den  Silberländern  seitens 
des  Auslandes  billiger  beschafft  werden,  weil  es  nun  möglich  ist, 
mit  geringeren  Kosten  inländisches  Geld  zu  beschaffen,  indem 
Silber  importiert  und  geprägt  wird.  Schon  diese  Möglichkeit 
allein  genügt  aber,  um  einerseits  diejenigen,  welche  Zahlungen 
in  den  Silberländern  zu  beschaffen  haben,  zu  veranlassen,  auch 
für  Wechsel  nur  noch  billigere  Preise  anzubieten  und  um  anderer- 
seits die  Besitzer  solcher  Wechsel,  für  die  zugleich  die  Möglich- 
keit der  anderweitigen  Verwertung  schlechter  geworden  ist,  zu 
veranlassen,  diese  Wechsel  (um  sie  überhaupt  verkaufen  zu 
können)  billiger  abzugeben.    Infolgedessen  sinkt  der  Kurs." 

Überall  erscheint  die  Bewegung  des  Silberpreises  als  die 
primäre,  die  Bewegung  des  Wechselkurses  als  abgeleitet.  Das 
Verhältnis  des  indischen  und  des  englischen  Geldes  wird  ohne 
weiteres  gleich gesezt  mit  dem  Wertverhältnis  von  Gold  und  Silber 
am  Londoner  Markte:  eigentlich  wird  beim  Verkauf  der  Council- 
bills Gold  gegen  Silber  gegeben.  Die  Werte  des  Metalls  erfreuen 
sich  einer  gleichsam  metaphysischen  Priorität  vor  den  intervalu- 
tarischen  Kursen,  die  nichts  anderes  sind  als  eine  schlichte,  auf- 
zeigbare Kealität.1) 

Der  Grund  dafür  liegt  tief  in  dem  System  der  klassisch- 
englischen Geldtheorie.  Das  Geld  soll  als  Ware  begriffen  werden, 
—  von  den  übrigen  Waren  nur  durch  seine  größere  Beliebtheit 
und  die  größere  Beständigkeit  seines  Wertes  unterschieden,  und 
dadurch  fähig,  den  Tauschverkehr  zu  erleichtern  und  einen  Maß- 
stab für  die  Bemessung  der  Werte  im  Marktverkehr  abzugeben. 
Der  Forderung  der  Wertstabilität  wird  am  leichtesten  Genüge 
geleistet,  wenn  man  dem  Gelde  die  Barverfassung  gibt.  In  diesem 


*)  Vgl.  Ellstätter,  a.  a.  0.,  S.  8,  25,  62.  Die  Abhängigkeit  des 
Wechselkurses  vom  Silberpreis  gilt  so  sehr  als  unbezweifelte  Voraussetzung^ 
daß  sie  niemals  ausdrücklich  formuliert  wird.  —  Auch  in  der  übrigen 
Literatur  ist  diese  These  etwas  so  Selbstverständliches,  daß  Zitationen 
kaum  nötig  sind.  Beispiele  bei  Lexis  S.  37;  Heyn  S.  4;  Bothe  S.  5,  23, 
28;  Arnold  S.  47  ff.,  92,  188;  Laughlin,  The  principles  of  money  (1903) 
S.  524. 


IL  DIE  HERRSCHENDE  MEINUNG. 


53 


Fall  ist  der  Wert  des  Geldes  gleich  dem  Wert  seines  Metallsub- 
strats. Daß  ich  für  einen  Zentner  Eeis  etwa  3  Kupien  gebe, 
bedeutet,  daß  ich  ihn  im  Wert  der  entsprechenden  Silberquantität 
gleichsetze.  Es  kommt  also  nur  darauf  an,  ein  Metall  von 
beständigem  Wert  aufzusuchen. 

Was  bedeutet  hier  aber  Wert  und  Wertbeständigkeit  des 
Geldes? 

Für  die  einzelne  Ware  nahm  die  herrschende  Meinung  an, 
daß  sich  ihr  Preis  nicht  ändern  würde,  wenn  nur  Angebot  und 
Nachfrage  gleich  blieben  oder  sich  korrelativ  änderten.  Wenn  das 
Geld  ebenfalls  als  Ware  galt,  gleichsam  als  die  allgemeinste  Ware, 
so  bestand  seine  Wertstabilität  eben  darin,  daß  sich  Geldangebot 
und  Geldnachfrage  am  besten  aneinander  anpaßten.  *  Stimmten 
sie  aber  nicht  überein,  so  mußte  sich  das  im  „Preise"  des  Geldes 
zeigen:  nach  der  traditionellen  Anschauung  beziehen  sich  nicht 
allein  die  Warenpreise  auf  die  Silberquantitäten,  die  in  den  gegen 
die  Waren  ausgetauschten  Eupien  stecken,  sondern  es  gibt  auch 
einen  Preis  der  Kupie,  gemessen  an  der  Gesamheit  aller  Waren, 
und  ausgedrückt  im  Stand  der  Warenpreise.  Steht  das  Preis- 
niveau des  einen  Landes  höher  als  das  eines  andern,  so  ist  der 
Wert,  die  Kaufkraft  seines  Geldes  als  niedriger  zu  bezeichnen: 
man  erhält  hier  für  die  gleiche  Werteinheit  weniger  Waren- 
einheiten. —  Und  nun  war  die  herrschende  Meinung  sicher,  daß 
man  nur  dem  Gelde  die  Barverfassung  geben  brauche,  um  aller 
Sorgen  ledig  zu  sein,  so  lange  sich  das  Währungsmetall  als  wert- 
beständig erweist.  Hat  man  es  ein  für  allemal  so  eingerichtet, 
reguliert  es  sich  automatisch,  ohne  jedes  Eingreifen  der  Kegie- 
rung.  Auch  die  Stabilität  des  Wechselkurses  stellt  sich  bei 
Störungen  automatisch  wieder  her.  Alle  Geldprobleme  sind 
Probleme  der  Geldmenge,  der  Anpassung  von  Geldangebot  und 
Geldnachfrage,  und  werden  durch  das  freie  Walten  des  „Ver- 
kehrs" am  sichersten  gelöst. 

Wenn  also  die  Handelskammer  für  Bengalen  die  Aufhebung 
der  Silberwährung  forderte,  ohne  zugleich  den  Übergang  zur 
Goldwährung  vorzuschlagen,  schien  sie  anzudeuten,  daß  die  bloße 
Barverfassung  des  valutarischen  Geldes  nicht  unbedingt  geeignet 
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sei,  alle  Probleme  des  Geldwesens  zu  lösen;  und  dieser  Glaube 
war  ketzerisch:  so  sehen  wir  auch  die  Eegierung  in  ihrem  Ant- 
wortschreiben bemüht,  die  Bresche  im  übergekommenen  System 
sofort  wieder  zu  schließen. 

Sie  leugnet  zunächst,  daß  die  Kupie  oder  das  Silber  entwertet 
sei.  Die  Eupie  hat  in  Indien  nichts  von  ihrer  Kaufkraft  ein- 
gebüßt. Gewiß  ist  sie  vom  Silber  abhängig:  durch  die  Aus- 
prägung wird  dem  Wert  des  Metalls  nichts  hinzugefügt  als  die 
Prägekosten  und  etwa  der  Münzgewinn;  die  Kupie  ist  nur  ein 
Stück  Silber  von  garantiertem  Feingewicht.  Dagegen  bedeutet 
eine  Senkung  des  Londoner  Silberpreises  nicht  notwendig  eine 
Senkung  des  eigentlichen  Silberwertes.  Dieser  Londoner  Silber- 
preis wird  ja  in  Gold  ausgedrückt;  das  Verhältnis  der  Werte  ist 
daher  ebenso  vom  Gold  wie  vom  Silber  abhängig;  und  da  die 
Kaufkraft  des  Goldes  in  England  gefallen  ist,  darf  man  vielmehr 
auf  eine  Entwertung  des  Goldes  schließen. 

Es  liegt  also  für  die  Eegierung  kein  Grund  vor,  von  der 
Silberwährung  abzugehen.  Ein  gesundes  Geldsystem  muß  sich 
automatisch  regeln;  es  kommt  vor  allem  darauf  an,  dem  Lande 
die  rechte  Geldmenge  zu  verschaffen,  und  diese  Möglichkeit  wird 
nur  garantiert,  wenn  das  Währungsmetall  unbeschränkt  in 
Zahlungsmittel  des  Landes  zu  verwandeln  ist.  Vermehrung  und 
Verminderung  der  Geldmenge  kann  hier  durch  Einströmen  und 
Abströmen  des  Währungsmetalls  vom  „Verkehr"  selbst  geregelt 
werden:  dagegen  erklärt  sich  die  Eegierung  für  unfähig,  die 
Quantität  der  Zahlungsmittel  nach  den  Bedürfnissen  des  Landes 
zu  regulieren ;  keine  Eegierung  könne  das. 

Und  der  schwankende  fallende  Wechselkurs  ?  —  Man  hat  ihn 
über  dem  Eeden  vom  Werte  des  Silbers  und  vom  Werte  der  Eupie 
im  allgemeinen  scheinbar  ganz  vergessen. 

Die  Eegierung  gibt  allerdings  zu,  daß  es  wünschenswert  sei, 
mit  dem  Mutterland  und  den  übrigen  Handelsvormächten  die 
gleiche  Währung  zu  haben:  damit  sich  dann  der  Wechselkurs 
leichter  regele. 

Sie  macht  auch,  im  Vorübergehen,  die  wichtige  Bemerkung, 
daß  es  weniger  auf  das  Fallen  des  Eupienkurses  ankommt  —  als 
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auf  sein  Schwanken:  das  absolute  Verhältnis  von  Rupie  und 
Sovereign  ist  relativ  unwichtig,  nicht  aber  die  Stabilität  dieses 
Verhältnisses. 

Dennoch  weigert  sie  sich,  Mittel  zu  ergreifen,  um  auch 
nur  die  Stabilität  des  intervalutarischen  Kurses  wieder  herzu- 
stellen. Und  sie  verbleibt  in  dieser  abwartenden  Stellung,  auch 
als  die  eigenen  finanziellen  Schwierigkeiten  sie  nachdrücklicher 
auf  die  Bedeutung  eines  beständigen  Wechselkurses  hinweisen.1) 

Die  Schicksale  der  indischen  Währung  wären  an  sich  geeignet 
gewesen,  den  Glauben  an  die  unbedingte  Harmonie  der  traditio- 
nellen Geldverfassungen  etwas  zu  erschüttern.  Aber  der  Begriff 
dieser  Harmonie  gewährte  auch  eine  etwas  läßliche  Anwendung: 
da  sie  sich  in  keinem  Fall  momentan  wieder  herstellte,  sondern 
gewisse  Zeit  brauchte,  um  die  widerstreitenden  Kräfte  ins  Gleich- 
gewicht zu  setzen,  so  mußte  man  bei  tieferen,  umfänglicheren 
Störungen  die  Zeitspanne  der  Eestauration  nur  gehörig  lang  an- 
setzen, um  immer  noch  auf  die  Wiederkehr  der  Harmonie  hoffen 
zu  dürfen. 

Die  Regierung  griff  also,  letzten  Grundes,  deshalb  nicht  ein, 
weil  sie  glaubte,  das  Wert  Verhältnis  würde,  wenn  nicht  zu  einer 
anfänglichen  Höhe,  so  doch  zu  einem  neuen  Ruhepunkt  gelangen ; 
und  dann  war  auch  die  Stabilität  des  Wechselkurses  gesichert. 

Und  in  der  Tat  war  unter  den  englischen  Autoritäten  jener 
Zeit  die  Meinung  verbreitet,  der  Silberpreis  würde  sich  sofort 
erholen,  wenn  erst  die  deutschen  Silberverkäufe  beendet  wären; 
das  gesunkene  Niveau  werde  sich  durch  erhöhten  Konsum  aus- 
gleichen. Im  Jahre  1876  verließ  sich  noch  die  indische  Regie- 
rung auf  die  selbsttätige  Wirkung  dieser  Ursachen;  und  als  in 
der  folgenden  Zeit  diese  Hoffnungen  zerstört  wurden,  entschied 
man  sich  noch  immer  nicht  für  einen  Eingriff  in  die  Geldpolitik 
Indiens.  Befestigte  sich  der  Silberpreis  nicht  automatisch,  so 
mußte  man  eben  das  Geschehene  rückgängig  machen :  man  mußte 
durch  internationale  Vereinbarungen  die  Bedingungen  schaffen, 
unter  denen  sich  die  natürliche  Harmonie  der  wirtschaftlichen 


*)  Extract,  S.  411  ff. 
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Kräfte  wieder  geltend  machen  konnte.  Nachdem  der  Friede 
durch  die  unbedachte  Politik  einzelner  Staaten  gestört  war,  schien 
es  ein  konsequentes  Mittel,  durch  die  Gesamtheit  der  bedeutenden 
Staaten  diejenige  Verteilung  der  Kräfte  anzuordnen,  die  dem 
ursprünglichen  Zustand  gleichkam. 

So  tritt  Indien  auf  den  bimetallistischen  Münzkonferenzen 
lebhaft  für  die  vertragsmäßige  Hebung  des  Silberpreises  ein,  und 
damit  wird  die  Sorge  um  die  Festigung  des  indischen  Wechsel- 
kurses für  lange  Zeit  verdunkelt  durch  die  Bemühungen  um  das 
Wertverhältnis  der  Edelmetalle.  Die  Konzentrierung  des  Blicks 
auf  den  Londoner  Silberpreis  läßt  es  gar  nicht  zu  der  Frage 
kommen,  wonach  sich  eigentlich  jenes  schicksalsvolle  Phänomen 
bestimmt. 

Nur  gelegentlich,  in  Beobachtungen,  die  gleichsam  neben  der 
Theorie  gemacht  werden,  erscheinen  Andeutungen  über  die 
eigentlichen  Bedingungen  des  Londoner  Silberpreises.  So  liegt 
der  Annahme  der  bengalischen  Handelskammer,  der  Silberpreis 
würde  sich  mit  der  Aufhebung  der  indischen  Freiprägung  erheb- 
lich senken,  der  richtige  Gedanke  zugrunde,  daß  durch  die  Auf- 
hebung der  indischen  hylolep tischen  Norm  dem  Silber  eine  untere 
Preisgrenze  entzogen  wurde.  Die  Formulierung  dieser  Ahnung 
ist  aber  phantastisch  genug:  auf  Grund  des  vorausgesetzten 
Kausalzusammenhangs  erklärt  man,  die  Sperrung  der  indischen 
Münzstätten  sei  nötig,  damit  der  Silberpreis  falle  und  seinen 
wahren  Tiefstand  manifestiere. J) 

Und  auch  die  Kegierung  nähert  sich  manchmal  einer  re- 
alistischen Erfassung  der  Zusammenhänge:  daß  sich  das  Wert- 
verhältnis der  Edelmetalle  am  Londoner  Markt  so  stark  ver- 
schoben hat,  führt  sie  weniger  auf  die  wachsende  amerikanische 
Silberproduktion  und  den  nachlassenden  indischen  Konsum  zu- 
rück —  als  auf  die  Wandlung  der  europäischen  Geldverfassungen. 
Nur  war  es  falsch,  mit  dieser  Einsicht  die  währungspolitische 

*)  „Bar-silver  would  then  gradually  fall  to  its  intrinsic  value,  and 
the  extent  to  which  it  was  depreciated  would  soon  be  gauged,  whereas, 
as  things  were,  it  was  impossible  to  say  how  much  its  value  was  appreciated 
by  our  open  coinage  System."  Extract,  S.  409. 
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Passivität  der  Verwaltung  zu  begründen.  Ob  sich  das  Wertver- 
hältnis der  Metalle  mehr  oder  weniger  automatisch  herstellte, 
durfte  der  indischen  Eegierung  gleichgültig  sein :  sie  hatte  es  mit 
der  Eegulierung  des  intervalutarischen  Kurses  zu  tun.  Aber  sie 
unterließ  gerade  diese,  —  weil  sie  sich  vom  Silberpreis  völlig  ab- 
hängig wähnte.  — 

Am  interessantesten  ist  aber  die  Feststellung,  daß  die  Ge- 
schäftsleute jener  Zeit  und  mit  ihnen  die  Schriftsteller  (wenn 
sie  nicht  gerade  an  die  theoretische  Stilisierung  ihrer  Beobach- 
tungen denken),  ganz  andere  Zusammenhänge  bemerken:  Die 
Initiative  und  die  Kraft  sind  bei  den  originären  Bewegungen  des 
Wechselkurses  und  nicht  bei  den  Schwankungen  des  Silber- 
preises. 

Es  wird  hier  nötig,  einige  Beispiele  zu  interpretieren,  die  uns 
in  Karl  Helfferichs  Geschichte  der  deutschen  Geldreform  be- 
gegnen. 

Im  Januar  1874,  als  das  Sinken  des  Bupienkurses  und  des 
Silberpreises  schon  begonnen  hatte,  steigen  die  Councilbills  vor- 
übergehend um  4  °/0.  Der  Grund  dafür  liegt  in  den  Verhält- 
nissen des  Kreditmarkts:  die  Ernten  sind  schlecht  ausgefallen; 
die  Eegierung  muß  Maßnahmen  zur  Verhütung  der  Hungersnot 
treffen ;  während  sich  die  Kreditnachfrage  bei  den  Exchangebanken 
steigert,  schränkt  die  Eegierung  ihre  Councilbillsbegebungen 
stark  ein;  und  auf  diese  sind  die  Banken,  wie  wir  wissen,  ange- 
wiesen, zumal  der  Kauf  der  telegraphischen  Überweisungen  das 
einzige  Mittel  darstellt,  sich  von  England  aus  sofort  indische 
Zahlungsmittel  zu  verschaffen.  Es  ist  also  verständlich,  daß  sich 
der  Kurs  der  Councilbills  etwas  hob.  Und  nun  lesen  wir 
weiter.  J)  „Der  Silberpreis  stieg  in  der  gleichen  Zeit  von  58  auf 
59,5  d.,  auf  einen  Preis,  welcher  im  Juni  1873  zum  letzten  Mal 
erreicht  worden  war  ....  Die  günstige  Lage  des  Silbermarktes 
nahm  im  Juni  ihr  Ende.  In  Indien  löste  sich  die  Geldknappheit, 
die  Banken  setzten  ihre  Diskontsätze  rasch  und  erheblich  herab, 


*)  K.Helfferich,  Geschichte  der  deutschen  Geldreform  (1898)  Bd.  II. 
S.  338  f. 
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und  die  Londoner  Wechselkurse  auf  indische  Plätze  begannen  zu 
sinken;  mit  ihnen  der  Silberpreis." 

Auch  bei  dem  starken  Eückgang  des  Silberpreises  im  Jahre 
1876  beobachtete  man  deutlich  den  hervorragenden  Anteil  des 
Rupienkurse.  Das  Angebot  von  Councilbills  war  im  Februar 
und  März  nur  klein  gewesen.  Aber  schon  im  April  machen  sich 
die  Wirkungen  der  wieder  aufgenommenen  Begebungen  geltend: 
der  Silberpreis  geht  stark  zurück.  Dazu  bemerkt  der  Economist 
am  22.  April:  „Der  Grund  ist  ein  plötzlicher  Fall  der  indischen 
Wechselkurse,  im  Gefolge  des  niedrigen  Satzes,  zu  dem  die 
Councilbills  in  dieser  Woche  verkauft  worden  sind."  x) 

Die  indische  Regierung  setzt  auch  bei  weiterem  Sinken  des 
Kurses  ihre  Begebungen  in  großem  Maßstabe  fort.  Immer 
wieder  hören  wir  von  dem  gesteigerten  Angebot  der  Councilbills, 
die  fast  unbedingt  zu  jedem  angebotenen  Preis  verkauft  werden, 
und  von  darauf  folgenden  Erschütterungen  des  Silbermarkts. 

„Am  5.  Juli  wurden  53,6  Lackh  Rupien  zu  einem  Kurs 
von  1  sh.  6,5  d.  pro  Rupie,  einem  Kurs,  der  einem  Silberpreis 
von  ungefähr  49  d.  entsprach,  begeben.  Zu  diesem  Kurs  re- 
präsentierten die  53,6  Lackh  Rupien  413  000  Pfund  Sterling.  Auf 
diese  starke  Begebung  von  Councilbills  zu  so  unerhört  niedrigen 
Kursen  folgte  eine  Verschärfung  der  Silberentwertung.  Am 
7.  Juli  war  47  d.  bereits  erreicht,  und  in  den  folgenden  Tagen 
ging  der  Silberpreis  noch  weiter  hinab  bis  auf  46,75  d."2) 

Es  wurden  auch  Stimmen  laut,  die  die  indische  Regierung  zu 
einer  vorsichtigeren  Ausübung  ihrer  Macht  mahnten.  Der  Eco- 
nomist machte  den  Vorschlag,  sie  solle  ihre  wöchentlichen  Be- 
gebungen vermindern  und  den  Ausfall  durch  Aufnahme  einer 
Goldanleihe  decken. 

„In  der  zweiten  Hälfte  des  März  (1879)  wurde  wirklich  das 
Angebot  auf  35  Lackh  reduziert.  Aber  der  Economist  war  da- 
mit noch  nicht  zufrieden.  Er  verlangte  wiederholt,  die  indische 
Regierung  solle  für  längere  Zeit,  z.  B.  für  ein  Vierteljahr,  einen 
Minimalsatz  von  etwa  1  sh.  7,5  d.  für  die  Rupie  festsetzen,  unter 
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welchem  keine  Begebungen  von  Councilbills  erfolgen  dürften. 
Bei  der  großen  Gewalt,  welche  die  indische  Begierung  über  den 
Markt  habe,  werde  es  ihr  höchstwahrscheinlich  gelingen,  den 
festgesetzten  Preis  zu  erhalten,  und  dadurch  würden  die  Wechsel- 
kurse auf  den  Osten  und  mit  ihnen  der  Silberpreis  in  wohltuender 
Weise  befestigt  werden."  1) 

Als  im  Laufe  des  Jahres  1876  das  Stürzen  des  Silberpreises 
etwas  aufgehalten  wird,  schreiben  Mocatta  und  Goldsmid,  eine 
bedeutende  Bullionbroker-Firma,  in  einem  Zirkulare:  „Dieser 
niedrige  Satz  (46  3/8  d.)  brachte  Käufe  vom  Kontinent,  und  das 
Fehlschlagen  der  Seidenernte  in  Italien  und  das  folgende  Steigen 
des  Preises  der  chinesischen  Seide  beeinflußten  die  östlichen 
Wechselkurse  so  günstig,  daß  sich  im  August  der  Preis  auf 
53,75  d.  erhob."2) 

Alle  diese  Besserungen  bleiben  vorübergehend,  weil  die  in- 
dische Begierung  mit  ihren  Councilbills-Begebungen  auch  unter 
den  ungünstigsten  Konjunkturen  fortfährt,  —  sehr  zum  Leid- 
wesen der  deutschen  Beichsbank,  die  dadurch  in  ihren  Silberver- 
käufen gestört  wurde;  die  Joint-Stock-Bank,  die  mit  jenen  Ver- 
käufen beauftragt  worden  war,  schreibt  ihr  am  15.  Februar  1877: 
„Der  indische  Bat  kündigt  wieder  175  000  Pfund  Sterling  von 
Bills  zum  Verkauf  für  nächste  Woche  an,  infolgedessen  und  des 
niedrigen  Preises  (der  Councilbills)  von  gestern  unser  Silber- 
markt ganz  desorganisiert  worden  ist."  3) 

Man  beobachtete  also  damals  ganz  instinktiv  richtig,  sobald 
man  nur  für  einen  Augenblick  die  Theorie  vergaß,  und  für  die 
unbefangene  Analyse  ist  es  auch  sofort  klar,  daß  die  Möglichkeit, 
Silber  zu  festem  Satz  unbeschränkt  in  Bupien  verwandeln  zu 
können,  die  erste  Bedingung  für  die  Bildung  des  Londoner  Silber- 
preises war:  daß  also  der  anglo-indische  Wechselkurs,  der  sich 
pantopolisch  bestimmt,  eine  der  stärksten  Determinanten  des 
Silberpreises  darstellen  mußte. 

Das  ist  aber  eine  Erkenntnis,  die  auf  der  Einsicht  in  die 
staatlich-rechtlichen  Grundlagen  des  Geldwesens  beruht;  und 


*-*)  Helfferich,  S.  366;  S.  348  n.  1;  S.  352. 


60 


II.  DIE  HERRSCHENDE  MEINUNG. 


darf  also  von  der  herrschenden  Theorie  nur  in  metallistischer 
Verkleidung  ausgesprochen  werden.  Wenn  im  einzelnen  aufge- 
zeigt wird,  daß  die  Bewegung  des  Silberpreises  von  dem  Kurs  der 
Councilbills  abhängt,  so  wird  das  eben  als  Beeinflussung  des 
Silber  wertes  —  nach  allgemeinen  Wertgesetzen  —  gedeutet,  ja 
man  erkennt  diese  Einwirkung  nur  soweit  an,  wie  sie  sich  in  den 
üblichen  Gesetzen  der  Preisbildung  ausdrücken  läßt,  und  läßt 
daneben  die  axiomatische  Abhängigkeit  des  Wechselkurses  vom 
Silberpreis  unangetastet.  Die  Trennung  von  Councilbills  und 
Eupien wechseln  ist  natürlich  nur  möglich,  so  lange  man  nicht  den 
Begriff  des  intervalutarischen  Kurses  gefaßt  und  seine  Ent- 
stehung genügend  allgemein  beschrieben  hat. 

Zunächst  versucht  man,  sich  nicht  auf  die  Erklärung  des 
einzelnen  konkreten  Vorgangs  einzulassen,  sondern  die  ganze  Be- 
wegung gleichsam  im  Überschlag  „prinzipiell"  zu  erfassen.  Man 
stellt  also  folgende  Rechnung  auf :  Indien  bezieht  weniger  Waren 
vom  Ausland  als  es  exportiert.  Indem  der  Überschuß  an  For- 
derungen früher  durch  Versendung  von  Silber  ausgeglichen 
wurde,  nahm  Indien  den  größten  Teil  der  Weltsilberproduktion 
auf.  Nun  hat  sich  nicht  allein  die  Silberproduktion  stark  ge- 
steigert ;  es  hat  sich  nicht  allein  die  Mehrzahl  der  Münzen  dem 
Silber  verschlossen;  sondern  auch  Indien  ist  nicht  so  aufnahme- 
fähig geblieben:  die  Councilbills,  die  von  der  indischen  Regierung 
in  wachsender  Menge  und  zu  immer  niedrigen  Kursen  verkauft 
werden,  machen  dem  Silber  als  Rimesse  Konkurrenz;  die  Folge 
des  nachlassenden  indischen  Silberkonsums  ist  das  Sinken  des 
Silberpreises. 

„Während  in  den  50  er  Jahren  die  Rimessen  für  Indien  zu 
78,5  °/0  aus  Edelmetall  und  zu  21,5  °/0  aus  Councilbills  bestanden 
hatten,  während  noch  in  der  zweiten  Hälfte  der  60  er  Jahre 
72,3  °/0  auf  die  Edelmetalle  und  27,7  °/0  auf  die  indischen  Schatz- 
wechsel kamen,  stellte  sich  in  der  ersten  Hälfte  der  70  er  Jahre 
das  Verhältnis  der  Councilbills  zu  der  Edelmetallversendung  um- 
gekehrt auf  69  gegen  31  %." 

„Die  wachsende  Verschuldung  Indiens  gegenüber  England, 
welche  ihrerseits  zu  den  steigenden  Verkäufen  von  Councilbills 
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drängte,  war  der  tiefere  Grund  für  die  Abnahme  der  Silber- 
sendungen nach  Indien.  Diese  Verschuldung  war  ein  dauernd 
wirkender  Umstand,  er  ließ  deshalb  —  von  vorübergehenden  aus- 
nahmsweisen  Ereignissen  abgesehen  —  eine  erhebliche  Steigerung 
des  indischen  Silberbedarfs  für  absehbare  Zeit  als  ausgeschlossen 
erscheinen."  x) 

Hier  ist  nicht  der  Ort,  über  die  Möglichkeit  und  die  methodo- 
logische Zweckmäßigkeit  solcher  Wertrechnungen  zu  urteilen.  Es 
sei  nur  verzeichnet,  daß  in  der  Literatur  aus  den  angeführten  Tat- 
sachen gelegentlich  auch  die  entgegengesetzten  Konsequenzen  ge- 
zogen werden.  So  behauptet  Heyn,  das  Sinken  des  Councilbill- 
Kurses  habe  wohl  im  Augenblick  den  Silberpreis  senken  müssen ; 
aber  schließlich  müsse  er  doch  seinem  Steigen  gedient  haben: 

„Die  Councilbills  haben  dazu  beigetragen,  die  Nettoaufnahme 
an  Silber  seitens  Indiens  zu  vergrößern  und  infolgedessen  den 
Preis  des  Silbers  auf  dem  Weltmarkt  zu  stützen.  Das  seit  Anfang 
der  60  er  Jahre  stark  vergrößerte  Angebot  der  Councilbills  mußte 
nämlich  einen  Druck  auf  den  Kurs  ausüben  und  dadurch  be- 
wirken, daß  die  Warenpreise  in  Indien  stiegen  oder  weniger  zu- 
rückgingen als  dies  sonst  der  Fall  gewesen  wäre.  Das  hatte  zur 
Folge,  daß  der  monetäre  Bedarf  an  Silber  in  Indien  zunahm,  bzw. 
weniger  abnahm.  Daraus  mußte  sich  die  Konsequenz  ergeben, 
daß  von  Indien  im  ganzen  mehr  Silber  importiert,  und  daß  des- 
halb der  Preis  des  Silbers  in  London  weniger  gedrückt  wurde,  als 
es  sonst  der  Fall  gewesen  wäre.  Zeitweilig  und  vorübergehend 
mag  dabei  immerhin  die  Konkurrenz  der  Councilbills  als  Ki- 
messen für  Indien  den  (Brutto-)  Import  beeinträchtigt  und 
einen  Druck  auf  den  Preis  ausgeübt  haben."2) 

Man  hat  nun  dagegen  eingewendet,  daß  doch  die  Wirkung  des 
gesteigerten  Angebots  von  Councilbills  den  Silberpreis  sofort  und 
intensiv  beeinflussen  mußte.  „Die  angebliche  Gegenwirkung  in- 
folge des  Steigens  der  Warenpreise  aber  konnte  sich,  falls  sie 
überhaupt  eintrat,  nur  ganz  allmählich,  auf  lange  Zeiträume  ver- 


')  Helfferich,  S.  331  f. 

2)  Heyn,  Indische  Währung  S.  249  f.  n.  1. 
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teilt,  und  durch  alle  möglichen  Umstände  abgeschwächt,  geltend 
machen,  sodaß  es  auf  alle  Fälle  zweifelhaft  bleibt,  ob  der  Effekt 
überhaupt  eine  Beeinflussung  des  Silberpreises  hätte  sein 
können  .  .  2) 

Aber  es  scheint  uns,  als  ob  diese  Kette  „möglicher"  Be- 
ziehungen zwischen  dem  Angebot  von  Councilbills,  der  Vermin- 
derung der  Nachfrage  nach  Silber  und  dem  Sinken  des  Silber- 
preises —  vom  Ziel  unserer  Analyse  abführte.  In  der  Tat  wird 
sich  schwerlich  nachweisen  lassen,  daß  die  Begebung  der 
Councilbills  eine  dauernde  Einschränkung  des  indischen  Silber- 
imports mit  sich  gebracht  hat.  Bei  der  Beurteilung  des  Kück- 
gangs  der  Silbereinfuhr  ist  vielmehr,  wie  Heyn  hervorhebt,  auf 
den  zunehmenden  Import  europäischer  Waren  Kücksicht  zu 
nehmen:  hier  kann  wirklich  von  einer  Verdrängung  des  Silbers 
als  Kimesse  gesprochen  werden. 

Aber  es  kommt  uns  ja  nicht  auf  das  nie  ganz  aufzuklärende 
Verhältnis  von  Silberangebot  und  Silbernachfrage  an,  sondern 
auf  die  ganz  elementare,  in  der  Struktur  der  indischen 
Währung  begründeten  Beziehung  zwischen  Eupie  und  Silberpreis. 
Mit  jenen  Argumentationen  soll  eben  nur  vermieden  werden, 
die  unmittelbare  Abhängigkeit  des  Silberpreises  vom  anglo- 
indischen  Wechselkurs  konstatieren  zu  müssen.  Man  redet  also 
lieber  von  der  indischen  Silbernachfrage,  die  auf  den  Silberpreis 
entscheidend  gewirkt  haben  soll :  und  wenn  man  unmittelbar  eine 
Wirkung  des  Councilbill-Angebots  auf  den  Silberpreis  zugeben 
muß,  so  läßt  man  doch  die  Abhängigkeit  des  Wechselkurses  vom 
Silberpreis  bestehen. 

So  deutet  Helfferich  einen  typischen  Vorgang  aus  dem  Herbst 
des  Jahres  1878  folgendermaßen:  „Am  9.  Oktober  konnte  von 
dem  auf  40  Lackh  erhöhten  Angebote  von  Councilbills  nichts 
begeben  werden,  da  dem  indischen  Kat  nur  unannehmbare  Preise 
geboten  wurden.  Der  indische  Kat  behielt  sich  das  Recht  vor, 
das  wöchentliche  Angebot  von  Councilbills  um  den  Betrag  der 
in  der  Vorwoche  nicht  begebenen  Bills  zu  erhöhen.    So  wurden 


J)  Arnold,  a.  a.  0.  S.  74. 
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am  16.  Oktober  80  Lackh,  entsprechend  einem  Wert  von  700  000 
Pfund  Sterling  ausgeboten,  davon  gelangten  nur  21,5  Lackh  zur 
Begebung,  und  zwar  zu  einem  Kurs  von  1  sh.  7  d.  (der  ent- 
sprechende Silberpreis  ist  49%  d.).  Infolgedessen  entstand  auf 
dem  Silbermarkt  eine  große  Verwirrung,  und  der  Silberpreis  sank 
auf  49%,  die  indischen  Wechselkurse  mit  sich  hinabziehend."  x) 

Man  will  eben  die  Vorstellung  nicht  aufgeben,  daß  der  Wert 
der  Eupie  der  Wert  des  in  ihr  enthaltenen  Silberquantums  ist; 
daß  also  mit  einer  Erniedrigung  des  Silberwerts  (am  Gold  ge- 
messen) auch  der  Wert  der  Rupie  (in  englischem  Geld  gemessen) 
fallen  müsse;  daß  alle  Wertbewegungen,  die  mit  der  indischen 
Währung  im  Zusammenhang  stehen,  auf  Wertbewegungen  des 
Silbers  zu  reduzieren  seien,  und  deshalb  auch  ein  verstärktes  An- 
gebot indischer,  vom  Staat  angebotener  Wechsel  nur  auf  dem 
Umweg  über  den  Silberpreis  auf  den  Kurs  der  Wechsel  wirken 
könnte,  die  von  den  Privaten  angeboten  werden. 

Das  Verhältnis  von  Beobachtung  und  Interpretation,  das  hier 
hervortritt,  ist  über  den  gegebenen  Fall  hinaus  merkwürdig. 
Man  bemerkte  im  einzelnen  die  Zusammenhänge  ganz  richtig: 
das  bezeugen  vor  allem  die  Beobachtungen  der  Geschäftsleute  und 
des  „Economist".  Wenn  es  aber  gilt,  die  Erscheinung  prinzipiell 
und  im  ganzen  zu  erfassen,  so  reicht  die  Kraft  des  unbefangenen 
Blicks  nicht  aus;  ältere  Theorien,  von  einer  unentwickelteren 
Wirklichkeit  abstrahiert,  gewinnen  Macht  über  das  Denken: 
Theorien,  die,  mit  einem  gewissen  Selbsterhaltungstrieb  ausge- 
stattet, so  lange  die  neuen,  einzeln  gemachten  Erfahrungen  in 
das  alte  Schema  pressen,  bis  der  latente  Widerspruch  eines  Tages 
offenbar  und  eine  Änderung  der  Begriffe  von  Grund  auf  not- 
wendig wird. 


*)  Helfferich,  a.  a.  O.  S.  363. 
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